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mung der Arbeitnehmer im 
Aufsichtsrat ist in diesem Jahr 30 
Jahre alt geworden. In diesen drei 
Jahrzehnten haben sich die wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen 
der Unternehmen fundamental 
gewandelt. Die gesetzlichen Rege-
lungen zur Mitbestimmung auf Un-
ternehmensebene sind hingegen 
weitgehend unverändert geblie-
ben. Es sind vor allem die grenz-
überschreitende Tätigkeit und die 
internationale Aufstellung der Un-
ternehmen im Zuge von Globali-
sierung und Erweiterung des euro-
päischen Wirtschaftsraums, denen 
die gesetzlichen Bestimmungen 
nicht mehr ausreichend Rechnung 
tragen. Der Modernisierungsbedarf 
ist zwar erkannt. Eine Kommission 
unter Leitung von Professor Kurt 
Biedenkopf wird demnächst Vor-
schläge für eine Reform des Mit-
bestimmungsgesetzes von 1976 
vorlegen. Nach den bisherigen 
Kommentierungen steht indessen 
nicht zu erwarten, dass die unter-
nehmerische Mitbestimmung in 
Kapitalgesellschaften mit mehr als 
2000 Beschäftigten in ihren Grund-
festen angepasst werden wird.
Sonderstellung in Europa
Dabei ist zu beachten, dass das 
deutsche Modell der Mitbestim-
mung auf Unternehmensebene 
international eine Sonderstellung 
einnimmt. In keiner anderen ent-
wickelten Volkswirtschaft besit-
zen Arbeitnehmervertreter in den 
höchsten Leitungsorganen so 
umfangreiche Mitsprachemöglich-
keiten wie hierzulande.1 Die Hälfte 
der Sitze im Aufsichtsrat einer Ka-
pitalgesellschaft mit mehr als 2000 
Beschäftigten wird von Vertretern 
der Arbeitnehmerseite besetzt.2 
Mindestens zwei dieser Plätze sind 
für unternehmensexterne Gewerk-
schaftsrepräsentanten reserviert. 
Andere Länder in Europa, zum Bei-
spiel Dänemark, Finnland, Öster-
reich, Luxemburg und einige ost-
1 H.-U. Niedenhoff:  Mitbestimmung im 
europäischen Vergleich, in: IW-Trends, 32, 2, 
2005, S. 3-17; T. Raiser: Unternehmensmit-
bestimmung vor dem Hintergrund europa-
rechtlicher Entwicklungen, München 2006, 
S. 48; T. Ulmer: Generalbericht, in: Unter-
nehmens-Mitbestimmung der Arbeitnehmer 
im Recht der EU-Mitgliedstaaten, in: Beihefte 
der Zeitschrift für das gesamte Handelsrecht 
und Wirtschaftsrecht, Nr. 72, 2004, S.166 f.
2  Für die ungefähr 50 Unternehmen, die noch 
unter das Montanmitbestimmungsgesetz 
fallen, liegt der Schwellenwert bei 1000 Be-
schäftigten. 
europäische Beitrittstaaten, legen 
gesetzlich maximal eine Drittelbe-
teiligung der Arbeitnehmer im Auf-
sichts- oder Verwaltungsrat fest.3 In 
Deutschland gilt die Drittelbeteili-
gung noch in Kapitalgesellschaften 
mit 500 bis 2000 Mitarbeitern. 
Eine Vorbildfunktion kann je-
doch weder die Drittelbeteiligung 
noch die paritätische Mitbestim-
mung für sich beanspruchen. Die 
Mehrzahl der Mitgliedstaaten der 
Europäischen Union kennt für Un-
ternehmen in der Privatwirtschaft 
überhaupt keine Mitsprache in 
den höchsten Leitungsorganen.4 
3 In Schweden hat der Gesetzgeber die ab-
solute Zahl der Arbeitnehmervertreter auf 
zwei für Unternehmen zwischen 25 und 1 000 
Beschäftigten und auf drei für Unternehmen 
mit mehr als 1000 Arbeitnehmern festgelegt. 
4  In Irland, Frankreich, Litauen und Po-
len gelten Sonderregelungen für staatliche 
Unternehmen oder privatisierte ehemalige 
Staatsunternehmen, in Belgien und Italien 
beschränkt sich die zwingende Unterneh-
mensmitbestimmung auf einzelne (Staats-) 
Unternehmen. Seit 2002 existiert in Frank-
reich zudem ein Entsendungsrecht von min-
destens einem Arbeitnehmervertreter in den 
Aufsichtsrat, wenn die Beschäftigten we-
nigstens 3% des Gesellschaftsvermögens 
halten. Die Niederlande beschreiten mit dem 
so genannten Kooptationsmodell einen Son-
derweg, bei dem dem Betriebsrat lediglich 
ein Vorschlags- und Widerspruchsrecht bei 
der Bestellung neuer Aufsichtsratsmitglieder 
eingeräumt wird.
Reform der überbetrieblichen 
Mitbestimmung
Die paritätische Mitbestimmung gibt es in Deutschland mittlerweile seit 30 Jahren. 
Demnächst soll eine Kommission Vorschläge zu ihrer Modernisierung und Anpassung 
an EU-Regelungen unterbreiten. Welche Vor- und Nachteile hat die Mitbestimmung 
aus theoretischer Sicht? Welche Wirkungen sind auf die Efﬁ  zienz und Produktivität der 
Unternehmen feststellbar? 
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Die Mitbestimmung in deutschen 
Aufsichtsräten nach Maßgabe des 
Gesetzes von 1976 nimmt zudem 
international eine Sonderstellung 
ein, weil den Vertretern auf Arbeit-
nehmer- und Anteilseignerseite oh-
ne jede Einschränkung die gleichen 
Rechte und Pﬂ  ichten  zustehen. 
Hingegen sind in vielen der Länder, 
welche überhaupt eine Mitbestim-
mung auf Unternehmensebene 
kennen, die Mitsprachemöglich-
keiten der Arbeitnehmervertreter 
bei der Bestellung und Abberu-
fung des Vorstands eingeschränkt 
oder sogar aufgehoben. In den 
Beitrittstaaten Mittel- und Osteu-
ropas fehlen zudem sogar gänzlich 
gesetzliche Regelungen zu den 
Aufgaben des Aufsichtsrats oder 
etwaigen Berichtspﬂ  ichten  des 
Vorstands. 
Nun entstehen in verschie-
denen Ländern Institutionen vor 
dem  Hintergrund unterschiedlicher 
Rechts  traditionen  und Pfadabhän-
gigkeiten, die aus dem Zusam-
menspiel mit anderen Institutionen 
und historischen Prozessen resul-
tieren. Dies mag zwar die Existenz 
einer deutschen Sonderstellung 
bei der Unternehmensmitbestim-
mung erklären, ist jedoch für ihre 
Zukunftsfähigkeit in einer globali-
sierten, international verﬂ  ochtenen 
Wirtschaft zweitrangig und für die 
wirtschaftspolitische Legitimation 
einer extensiven Mitbestimmung 
in den höchsten Leitungsorganen 
nicht hinreichend. Der zunehmend 
intensive Wettbewerb auf Güter- 
und Kapitalmärkten, die EU-Richt-
linien zur Regelung transnationaler 
Fusionen und zur Errichtung der 
Europäischen Gesellschaft (S.E.) 
sowie die Niederlassungsfreiheit 
von Unternehmen mit auslän-
discher Rechtsform im Inland stel-
len die Institution Unternehmens-
mitbestimmung auf den Prüfstand. 
Nur wenn die paritätische Mitbe-
stimmung im Aufsichtsrat positive 
wirtschaftliche Effekte für ein Un-
ternehmen erzeugen würde, wäre 
ausgeschlossen, dass sie sich für 





Aus ökonomischer Perspektive 
können umfangreiche Informati-
onsrechte und die Mitsprache der 
Arbeitnehmer bei Entscheidungen 
stets dann sinnvoll sein, wenn die 
Beschäftigten betriebs- bzw. un-
ternehmensspeziﬁ  sche  Humanka-
pitalinvestitionen getätigt haben 
oder sie aufgrund eines Informati-
onsvorsprungs gegenüber der Ge-
schäftsleitung zu einer schnelleren, 
ﬂ   exibleren und letztlich besseren 
Entscheidungsﬁ  ndung  beitragen 
können.5 Die Mitbestimmung dient 
im ersten Fall vorwiegend dem 
Schutz der Ansprüche der Be-
schäftigten auf Quasi-Renten, die 
vor den – in der Regel gemeinsam 
ﬁ   nanzierten – Humankapitalinves-
titionen zwischen Arbeitgeber und 
Arbeitnehmern ausgehandelt wer-
den. Die Mitbestimmung erhält auf 
diese Weise den Anreiz, betriebs- 
bzw. unternehmensspeziﬁ  sche 
Qualiﬁ   kationen zu erwerben.6 Im 
zweiten Fall schaffen die Behe-
bung von Informationsdeﬁ  ziten, 
die Einbindung in Entscheidungs-
prozesse und gegebenenfalls der 
Transfer von Entscheidungsbefug-
nissen erst die Voraussetzungen 
dafür, dass Quasi-Renten durch 
eine verbesserte interne Koopera-
tion, eine schnellere und ﬂ  exiblere 
Reaktion bei einer Veränderung im 
wirtschaftlichen Umfeld sowie ei-
ne bessere Unternehmensleitung 
und -kontrolle entstehen. Sind die 
Funktionen erfüllt, wird die Efﬁ  zienz 
der Arbeitsbeziehungen erhöht. 
5 Vergleiche z.B. A. Dilger: Ökonomik be-
trieblicher Mitbestimmung, München, Meh-
ring 2002; R. Freeman, E. P. Lazear: An 
economic analysis of works councils, in: Joel 
Rogers, W olfgang Streeck (Hrsg.): Works 
councils, Chicago, London 1995, S. 27-50; B. 
Frick, G. Speckbacher, P . Wentges: 
Arbeitnehmermitbestimmung und moderne 
Theorie der Unternehmung, in: Zeitschrift für 
Betriebswirtschaft, 1999, Nr. 7, S. 745-763; 
O. Stettes: Der organisatorische Wandel 
– betriebliche Bildung, betriebliche Mitbe-
stimmung und Entlohnungssysteme, Ham-
burg 2004, S. 140 ff. 
6 Dabei spielt es keine Rolle, ob die Auftei-
lung der Quasi-Renten oder der Aufteilungs-
mechanismus auf individueller, betrieblicher 
Ebene, Unternehmensebene oder tarifver-
traglicher Ebene beschlossen wird.
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Eine Festlegung, welche spezi-
ﬁ  sche Form der Mitbestimmung für 
die Arbeitsbeziehungen in einem 
bestimmten Unternehmen geeignet 
ist, ist damit jedoch noch nicht ge-
troffen. Dies gilt auch und vor allem, 
wenn der Gesetzgeber sich veran-




setz und Mitbestimmungsgesetz 
von 1976 die Mitbestimmung maß-
geblich zu regeln. Die Gefahr ist 
groß, dass der staatliche Eingriff 
über das Ziel hinausschießt und 
weder treffsicher noch efﬁ  zient ist. 
Aus ökonomischer Perspektive 
ist der Staatseingriff nur dann ge-
rechtfertigt, wenn eine Beteiligung 
der Arbeitnehmer auf freiwilliger 
Basis oder auf Verhandlungsba-
sis nicht zustande kommt, obwohl 
sie aus gesamtwirtschaftlicher 
Perspektive efﬁ   zient wäre, weil 
insbesondere potentielle Umver-
teilungseffekte deren Attraktivität 
für die Arbeitgeberseite mindern.7 
Es ist freilich schwer vorstellbar, 
dass ein Unternehmen aus Furcht 
vor Umverteilungseffekten auf die 
Aktivierung von Informationsvor-
sprüngen oder von besseren Ent-
scheidungskompetenzen auf Sei-
ten der Mitarbeiter dann verzichtet, 
wenn diese Form der Beteiligung 
erst die Voraussetzungen schafft, 
um als Unternehmen auf volatilen 
Märkten erfolgreich zu agieren. Die 
Eigentümer würden sich in diesem 
Fall selber schädigen. 
Mehr als fraglich ist jedoch, ob 
der Staat über das bessere Wis-
sen über die Vorteilhaftigkeit der 
Mitsprache von Arbeitnehmern 
verfügt und eine damit vermutete 
Irrationalität auf Unternehmens-
seite durch eine erzwungene Mit-
bestimmung korrigieren kann. Eine 
gesetzliche Grundlage ist deshalb 
7  Vgl. R. Freeman, E. P . Lazear, a.a.O. 
lediglich vor dem Hintergrund be-
triebs- bzw. unternehmensspezi-
ﬁ  scher  Humankapitalinvestitionen 
zu rechtfertigen, um einerseits ex 
post opportunistisches Verhalten 
der Arbeitgeberseite zu verhindern 
und andererseits trotz potentieller 
Umverteilungseffekte das Zustan-
dekommen einer Beteiligung der 
Arbeitnehmer an Informations- und 
Entscheidungsprozessen zu er-
leichtern oder zu sichern. 
Ob nun eine bestimmte gesetz-
liche Mitbestimmung bei Existenz 
von betriebsspeziﬁ  schen  Qualiﬁ  -
kationen effektiv und efﬁ  zient  die 
Schutzfunktion erfüllt, ist selbst 
im Fall des Betriebsverfassungs-
gesetzes offen.8 Zwischen der be-
trieblichen und unternehmerischen 
Mitbestimmung in Deutschland 
existiert jedoch noch ein wesent-
licher Unterschied. Die Betriebs-
verfassung schließt keine Man-
datorik ein, sondern erfordert die 
Initiative und den Wunsch auf Sei-
ten der Beschäftigten, aus denen 
ein potentielles Schutzbedürfnis 
abgeleitet werden könnte. Ein Un-
ternehmen in der Rechtsform einer 
GmbH oder AG muss hingegen bei 
Überschreiten eines Beschäftig-
tenschwellenwertes die Arbeitneh-
mer an den Entscheidungsprozes-
sen im Aufsichtsrat beteiligen, und 
zwar unabhängig davon, ob die 
Quasi-Renten aus betriebsspezi-
ﬁ  schen  Humankapitalinvestitionen 
bereits durch einen Betriebsrat 
und Wirtschaftsausschuss ausrei-
chend abgesichert werden oder ein 
Schutzbedürfnis überhaupt exis-
tiert. Konsequenterweise müsste 
sich deshalb aus der Mandatorik 
der unternehmerischen Mitbestim-
mung zwingend ein ökonomischer 
Mehrwert ergeben, der über den 
Nutzen der geltenden Regelungen 
zur betrieblichen Mitbestimmung 
8 N. Berthold, O. Stettes: Die betrieb-
liche Mitbestimmung in Deutschland – eine 
richtige Reform in die falsche Richtung, in: 
ORDO, 52 (2001), S. 15-36.
hinausgeht. Andernfalls wäre die 
zusätzliche Mitbestimmungsebene 
schlichtweg überﬂ  üssig.
Empirische Untersuchungen 
mahnen zur Skepsis
Die wenig vorhandene empi-
rische Literatur spricht zumindest 
in dieser Beziehung eine eindeu-
tige Sprache. Ein isolierter positiver 
Effekt der paritätischen Mitbestim-
mung auf die Unternehmensperfor-
mance im Vergleich zur Drittelbe-
teiligung oder nicht mitbestimmten 
Großunternehmen wird in keiner 
Studie festgestellt, auch nicht in 
der unlängst veröffentlichten Stu-
die im Auftrag des DGB.9 Einige 
Untersuchungen, darunter jene von 
Gorton und Schmidt, haben sogar 
einen negativen Einﬂ   uss des Mit-
bestimmungsgesetzes von 1976 
auf die Unternehmensperformance 
am Kapitalmarkt festgestellt.10 
Unabhängig davon, wie man die 
Ergebnisse dieser Studie bewer-
tet, wird deren skeptischer Befund 
durch eine im Sommer 2006 durch-
geführte Unternehmensbefragung 
des Instituts der deutschen Wirt-
schaft Köln und des Institute for 
Law and Finance der Universität 
Frankfurt unter paritätisch und drit-
telbeteiligt mitbestimmten Unter-
9 S.  Vitols:  Ökonomische Auswirkungen 
der paritätischen Mitbestimmung – Eine öko-
nometrische Analyse, 2006, http://www.dgb.
de/themen/mitbestimmung/untern_mitbest/
vorteile/Oekonomische_Auswirkungen_der_
paritaetischen_Mitbestimmung.pdf. In zwei 
anderen Studien wird zwar eine positive Wir-
kung konstatiert, jedoch werden einerseits 
mit der Höhe des Umsatzes und anderer-
seits mit der Zahl erteilter Patente Variablen 
verwendet, die zur Messung der Auswirkung 
der Unternehmensmitbestimmung auf die 
Unternehmensperformance eher ungeeignet 
sind (F. FitzRoy, K. Kraft: Co-determina-
tion, efﬁ   ciency, and productivity, 2004, IZA 
Discussion Paper 1442, Bonn; K. Kraft, J. 
Stank: Die Auswirkungen der gesetzlichen 
Mitbestimmung auf die Innovationsaktivi-
tät deutscher Unternehmen, in: Schmollers 
Jahrbuch, 2004, 124, S. 421-449).
10 G. Gorton, F . A. Schmid: Codetermi-
nation and Enterprise Performance: Empirical 
Evidence from Western Germany, in: Journal 
of the European Economic Association, 2, 5, 
(2004), S. 863-905. Wirtschaftsdienst 2006 • 11 694
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nehmen gestärkt.11 Unternehmen, 
die unter das Mitbestimmungsge-
setz von 1976 fallen, schätzen die 
Gesamtwirkung der Mitsprache 
von Arbeitnehmervertretern im 
Aufsichtsrat auf die Unternehmens-
entwicklung insgesamt eher nega-
tiv ein als nicht paritätisch mitbe-
stimmte Kapitalgesellschaften. Von 
den Kapitalgesellschaften mit mehr 
als 2000 Beschäftigten haben sich 
knapp vier von zehn Unternehmen 
kritisch geäußert, in Unternehmen 
mit einer Drittelbeteiligung waren 
dies hingegen nur halb so viele. 
Die skeptische Einschätzung hat 
mehrere Ursachen. Zunächst ist 
die Größe des Aufsichtsrates nach 
Auffassung von mehr als der Hälf-
te der paritätisch mitbestimmten 
Unternehmen eher hinderlich, um 
im Aufsichtsrat effektiv zu arbeiten. 
Das Votum der Unternehmensspit-
ze unterscheidet sich damit deut-
lich von den Einschätzungen der 
Vertreter der Leitenden Angestell-
ten in einer Befragung des Wissen-
schaftszentrums Berlin.12 Beson-
ders frappierend ist der Unterschied 
zu den Kapitalgesellschaften mit 
500 bis 2000 Beschäftigten: Von 
diesen halten fast drei Viertel die 
Größe ihres Aufsichtsrats für eher 
förderlich. Die Befragung verdeut-
licht damit, dass größere Gremien 
keine Gewähr für eine bessere Ent-
scheidungsﬁ   ndung bieten. Wäh-
rend Unternehmen, in denen ein 
Drittel der Aufsichtsratsmandate 
an Arbeitnehmervertreter gehen, im 
Großen und Ganzen davon über-
zeugt sind, dass die Mitsprache 
der Arbeitnehmer im Aufsichtsrat 
11 Iwd, Nr. 45 (2006), S. 4-5. In der Umfrage 
des IW Köln und des Institute for Law and 
Finance wurden Geschäftsleitungen und Auf-
sichtsratsvorsitzende gemeinsam über ihre 
Erfahrungen mit der Unternehmensmitbe-
stimmung befragt.
12 U. Jürgens, I. Lippert: Kommunika-
tion und Wissen im Aufsichtsrat: Vorausset-
zungen und Kriterien guter Aufsichtsrats-
arbeit aus der Perspektive leitender Ange-
stellter, 2005, WZB-Discussion Paper SP III 
2005-301, Berlin.
zu besseren Entscheidungen führt 
und Entscheidungsprozesse nicht 
zwangsläuﬁ  g verlangsamt werden, 
ist das Stimmungsbild in großen 
Kapitalgesellschaften erheblich 
getrübter. Entscheidungen wer-
den nicht nur in der Mehrzahl der 
Unternehmen mit mehr als 2000 
Beschäftigten verzögert, auch 
die Entscheidungsqualität wird in 
paritätisch mitbestimmten Unter-
nehmen signiﬁ  kant häuﬁ  ger beein-
trächtigt. Der Befund überrascht 
nicht, denn vier von zehn paritä-
tisch mitbestimmten Unternehmen 
äußern Zweifel daran, dass die Ver-
treter der Arbeitnehmerseite über 
die erforderlichen Kompetenzen 
verfügen, unternehmerische Ent-
scheidungen sachgemäß begleiten 
zu können. Die Einbindung unter-
nehmensexterner Gewerkschafts-
vertreter wird sogar noch kritischer 
gesehen. 
Bedenklich stimmen zudem 
die Befunde der Befragung, wel-
che die Auswirkungen der Un-
ternehmensmitbestimmung auf 
die Kapitalmarktaktivitäten, die 
Möglichkeiten der Unternehmens-
ﬁ   nanzierung und damit den stra-
tegischen Handlungsspielraum 
der Unternehmen in der Zukunft 
betreffen. Unabhängig von der 
Mitbestimmungsform befürchtet 
die Mehrheit der antwortenden 
Unternehmen Nachteile bei grenz-
überschreitenden Fusionen. Ange-
sichts der in vielen europäischen 
Ländern völlig unbekannten Un-
ternehmensmitbestimmung kann 
offenbar selbst die im Vergleich zur 
S.E.-Richtlinie abgemilderte Auf-
fangregelung der Fusionsrichtlinie 
nicht verhindern, dass die Attrak-
tivität deutscher Unternehmen für 
ausländische Fusionspartner sinkt. 
Auch im Fall von Übernahmen 
oder Fusionen im Inland sehen die 
meisten Unternehmen eher Nach-
teile. Zwei Drittel der antwortenden 
Unternehmen vertreten sogar die 
Auffassung, dass der Holding-
Standort Deutschland durch die 
Unternehmensmitbestimmung, 
und zwar insbesondere nach dem 
Mitbestimmungsgesetz von 1976, 
an Attraktivität verliert. Ebenfalls 
nachdenklich stimmt die Einschät-
zung der Mehrzahl der Unterneh-
men, dass die Suche nach neuen 
Anteilseignern erschwert oder die 
Bereitschaft vorhandener Anteils-
eigner, neues Kapital zur Verfügung 
zu stellen, durch die Mitsprache im 
Aufsichtsrat tendenziell verringert 
wird. Dies trifft selbst auf die deut-
liche Mehrheit jener Unternehmen 
zu, die der Mitsprache der Arbei-
ternehmer im Aufsichtsrat eher ein 




Weder die empirische Forschung 
noch die Einschätzung der Akteure, 
die in den Unternehmen maßgeb-
lich die strategischen Leitlinien 
formulieren, für deren Umsetzung 
verantwortlich sind und sich hierfür 
gegenüber den Anteilseignern ver-
antworten müssen, signalisieren 
einen Zusatznutzen der Unterneh-
mensmitbestimmung. Im Gegen-
teil: Die Befunde stärken eher die 
Sorge, dass sich die Mitsprache 
von Arbeitnehmervertretern, insbe-
sondere nach Maßgabe des Mitbe-
stimmungsgesetzes von 1976, für 
deutsche Unternehmen im Wett-
bewerb auf internationalen Güter- 
und Kapitalmärkten langfristig eher 
nachteilig auswirkt. Die These, die 
mandatorische Unternehmensmit-
bestimmung stelle kein Problem 
dar, nur weil man derzeit weder im 
großen Stil die Umwandlung von 
Großunternehmen in eine auslän-
dische Rechtsform beobachten, 
negative Anzeichen in der Direkt-
investitionsstatistik ablesen noch 
empirisch einen Abschreckungs-
effekt auf potentiell an die Börse 
strebenden Familienunternehmen Wirtschaftsdienst 2006 • 11 695
ZEITGESPRÄCH
feststellen kann, wird durch die 
vorliegenden Befunde nicht nur 
nicht gedeckt, sondern ist auch 
ökonomisch fragwürdig. 
Wer die Vorzüge der deutschen 
Unternehmensmitbestimmung be-
tont, müsste es auch dem Wett-
bewerb der Systeme überlassen, 
ob eine solche Sonderstellung 
gerechtfertigt und ökonomisch 
tragfähig ist. Dazu müssten deut-
sche Unternehmen zunächst in 
die Lage versetzt werden, effek-
tiv an einem solchen System-
wettbewerb teilzunehmen. Wenn 
deutsche Unternehmen aufgrund 
der Auffangbestimmungen in 
der Fusions- und der S.E-Richt-
linie durch die extensiven Mit-
bestimmungsrechte jedoch Ge-
fahr laufen, auf Kapitalmärkten 
und bei der grenzüberschrei-
tenden Suche nach Partnern sys-
tematisch ins Hintertreffen zu ge-
raten, sind diese Voraussetzungen 
gerade nicht erfüllt. Erst wenn die 
Unternehmen auch de facto die 
Wahl zwischen verschiedenen Mit-
bestimmungsregimes haben, kön-
nen sie sich für die aus ihrer Sicht 
jeweils efﬁ  ziente und effektive Re-
gelung entscheiden. In einer Welt 
schnellen Wandels und der Vielfalt 
jedenfalls wäre das Beharren auf 
einer starren Form der Mitbestim-
mung für die Wettbewerbsfähigkeit 
der Unternehmen kontraproduktiv.
D
ie Diskussion über die öko-
nomische Wirkung der Mitbe-
stimmung hat in den vergangenen 
Jahren immer mehr an Aufmerk-
samkeit gewonnen. Die Unterneh-
mensmitbestimmung in Deutsch-
land ist jedoch niemals aus rein 
ökonomischen Gründen, sondern 
vor allem aus politischen und ge-
sellschaftlichen Gründen – und 
fast immer gegen die Skepsis der 
Unternehmer – durchgesetzt wor-
den.1 Für den Deutschen Gewerk-
schaftsbund ist die Mitbestimmung 
daher ein aktives Gestaltungs- und 
Schutzrecht der Arbeitnehmer/in-
nen und damit ein unverzichtbarer 
Bestandteil der demokratischen 
Sozialordnung, der sich einer rein 
betriebswirtschaftlichen Bewer-
tung entzieht. 
Gleichwohl stellen wir uns der 
aktuellen ökonomischen Debat-
te. Dabei zeigt sich, dass es keine 
empirisch begründbare Notwen-
digkeit gibt, die erfolgreichen Re-
gelungsinstrumente der deutschen 
1 Vgl. J. Kocka: Geschichte und Zukunft 
der Mitbestimmung, www.boeckler.de, 2006.
Un  ter  neh  mens  mit  be  stim  mung 
grundlegend zu reformieren.2 Mit-
bestimmung ist nach wie vor – wie 
es der Wirtschaftshistoriker Werner 
Abelshauser ausdrückt – „ein fes-
ter Bestandteil eines sozialen Sys-
tems der Produktion“. Ihr Wert liegt 
insbesondere in der Unterstützung 
der vertrauensvollen Zusammenar-
beit von Arbeitnehmer/innen und 
Arbeitgebern bzw. Eigentümern 
im Wirtschaftsprozess.3 Dieser 
Wert von Mitbestimmung steigt im 
Wandel zur industriellen Wissens-
gesellschaft sogar weiter an. Dafür 
sorgen zwei wesentliche Entwick-
lungen:
Zum einen geht es um die 
durch Mitbestimmung ermöglich-
te Verringerung von Informations-
asymmetrien, die aufgrund zuneh-
mender Globalisierung an Bedeu-
tung gewinnt. Margit Osterloh und 
2  Vgl. ausführlich D. Hexel:  Unterneh-
mensmitbestimmung vor dem Hintergrund 
europarechtlicher Entwicklungen, Thesen für 
den 66. Deutschen Juristentag, in: Arbeit und 
Recht, 9/2006, S. 319/320. 
3 Vgl. W. Abelshauser: Der wahre Wert 
der Mitbestimmung, in: „Die Zeit“ vom 21. 
September 2006. 
Hossam Zeitoun weisen in einem 
aktuellen Essay zu Recht darauf 
hin, dass der mitbestimmte Auf-
sichtsrat heutzutage stärker gefor-
dert ist, zwischen den Interessen 
der Aktionäre und denen der Mitar-
beiter/innen zu vermitteln. Das ist 
auch im Interesse der Shareholder, 
da beide Gruppen gemeinsam zum 
langfristigen Wohlergehen eines 
Unternehmens beitragen. So sind 
erfolgreiche Unternehmen darauf 
angewiesen, dass die Mitarbeiter/
innen ihr Wissen freiwillig austau-
schen. Dazu sind die Arbeitneh-
mer/innen aber nur dann bereit, 
wenn eine Efﬁ  zienzsteigerung nicht 
automatisch zu Entlassungen führt. 
Weil ein solcher Anspruch der Ar-
beitnehmer/innen im Vorhinein nur 
sehr eingeschränkt vertraglich zu 
regeln sei, plädieren die Autoren für 
die Einführung einer paritätischen 
Unternehmensmitbestimmung.4 Au-
4 Vgl. M. Osterloh, H. Zeitoun: Mitbe-
stimmung schützt wichtiges Wissen in der 
Firma, in: Neue Zürcher Zeitung vom 30. 
September 2006. Die Autoren plädieren aller-
dings für eine freiwillige Einführung der Un-
ternehmensmitbestimmung, was angesichts 
vielfältiger Marktversagenstatbestände unre-
alistisch ist (siehe unten). 
Dietmar Hexel, Rainald Thannisch 
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ßerdem ist darauf hinzuweisen, 
dass durch die Einbeziehung der 
Arbeitnehmer/innen in den Auf-
sichtsrat ein direkter Austausch 
mit den Vertreter/innen der Share-
holder möglich ist. Ein solch (bei-
derseitiger) Wissenstransfer direkt 
zur Kapitalseite ist im System der 
industriellen Beziehungen einmalig 
und kann z.B. durch Institutionen 
der betrieblichen Mitbestimmung 
nicht ersetzt werden.5 
Zum anderen begünstigt die Mit-
bestimmung speziﬁ  sche  Human-
kapitalinvestitionen. Dieser Punkt 
basiert auf der Annahme, dass sich 
der Erwerb betriebsspeziﬁ  scher 
Qualiﬁ   kationen nicht erzwingen 
lässt, sondern freiwillig durch die 
Arbeitnehmer/innen erfolgen muss 
und dass ihr Wert innerhalb der Ko-
operationsbeziehung eines Unter-
nehmens größer ist als außerhalb. 
Gleichzeitig wird angenommen, 
dass der Arbeitgeber entspre-
chende Fort- und Weiterbildungen 
der Arbeitnehmer/innen allein zu 
seinem eigenen Vorteil nutzen 
kann, indem er z.B. eine den erwei-
terten Kenntnissen angemessene 
Lohnerhöhung verweigert. Die 
Möglichkeit einer solchen Aneig-
nung der Quasi-Rente durch den 
Arbeitgeber kann von rationalen 
Arbeitnehmer/innen antizipiert wer-
5  Den Wert der Kommunikation im Aufsichts-
rat unterstreicht eine Studie des Wissen-
schaftszentrums Berlin in der Auswertung 
einer Befragung unter den Vertreter/innen 
der leitenden Angestellten im Aufsichtsrat. 
Es zeigt sich, dass jede im Aufsichtsrat ver-
tretende Gruppe über ein speziﬁ  sches Wis-
senspotential verfügt, das für die Gesamt-
abdeckung der Wissensarten als notwendig 
erachtet wird. Der entsprechende Schwer-
punkt der betrieblichen Arbeitnehmervertre-
ter/innen liegt dabei im Bereich des „internen 
Organisationswissens“ sowie des „Wissens 
über Humanressourcen im Unternehmen“, 
die außerbetrieblichen Gewerkschaftsver-
treter punkten in den Bereichen „rechtliches 
Wissen“ sowie „Politik“. Vgl. U. Jürgens, 
I. Lippert: Kommunikation und Wissen im 
Aufsichtsrat, WZB-discussion papers SP 
III 2005-301, Berlin 2005. Diese Ergebnisse 
werden tendenziell durch eine laufende Be-
fragung der Arbeitnehmervertreter/innen im 
Aufsichtsrat bestätigt. Vgl. dies.: Blick hin-
ter verschlossene Türen, in: Mitbestimmung, 
10/2006, S. 57-59.
den und führt in der Konsequenz 
zu einem inefﬁ  zient  niedrigen 
Niveau an unternehmensspezi-
ﬁ  schen  Humankapitalinvestitionen 
und damit zu einem Wohlfahrts-
verlust. Durch Mitbestimmung im 
Aufsichtsrat wiederum können In-
vestitionen in speziﬁ  sche Betriebs-
kenntnisse gesichert werden, weil 
sie eine effektive Interessenwah-
rung der Arbeitnehmer/innen ga-
rantiert und damit einen wirksamen 
Schutz vor der einseitigen Ab-
schöpfung der Quasi-Rente durch 
den Arbeitgeber bietet. Dadurch 
wirkt Mitbestimmung efﬁ  zienzstei-
gernd und ermöglicht produktivi-
tätssteigernde Investitionen in be-
triebsspeziﬁ  sches Humankapital.6
Neben diesen beiden Hauptar-
gumenten ﬁ  nden sich weitere the-
oretische Begründungen für Un-
ternehmensmitbestimmung in der 
neuen institutionenökonomischen 
Literatur, z.B. in Bezug auf die 
Senkung von Transaktionskosten. 
Gleichzeitig spricht eine Reihe von 
Argumenten dafür, dass der Markt 
bei der freiwilligen Einführung von 
Mitbestimmung systematisch ver-
sagt.7 
Selbstredend gibt es auf theore-
tischer Ebene auch kritischere Ein-
schätzungen, deren Darstellung in 
diesem Zeitgespräch jedoch ande-
ren vorbehalten sein soll. Letztlich 
kann die ökonomische Wirkung 
der Mitbestimmung daher nur in 
empirischer Betrachtung ermit-
telt werden. Dabei ist zu beach-
ten, dass die empirische Messung 
der  Unternehmensmitbestimmung 
6 Vgl.  B.  Frick, G. Speckbacher, P . 
Wentges:  Arbeitnehmermitbestimmung 
und moderne Theorie der Unternehmung, in: 
Zeitschrift für Betriebswirtschaft, Heft 7/1999, 
S. 745 ff.; O. E. Kempen, H. Peukert,M.
Kieper:  Koalitionsfreiheit und Risikover-
teilung: Zur rechtlichen und ökonomischen 
Begründung der Unternehmensmitbestim-
mung heute, in: Arbeit und Recht, 9/2006, S. 
297-302. 
7 Vgl. grundlegend D. Sadowski: Perso-
nalökonomie und Arbeitsrecht, Stuttgart, S. 
276 ff. 
methodisch problematisch ist, in 
letzter Zeit aber viele Fortschritte 
gemacht hat. 
Die Ergebnisse der empirischen 
Wirtschaftsforschung 
Zur Untersuchung der ökono-
mischen Auswirkungen der Mitbe-
stimmung kann man nach Vitols 
vier Ebenen unterscheiden:8 
die Wirkung auf die Arbeitneh-
mer/innen selbst; gemessen an 
Variablen wie Arbeitszufrieden-
heit, Fluktuation und der Bereit-
schaft, in ﬁ  rmenspeziﬁ  sche  Fä-
higkeiten zu investieren,
die Wirkung auf die Unterneh-
mensabläufe (operationale Efﬁ  zi-
enz), gemessen an der Produkti-
vität bzw. an der Innovationstä-
tigkeit,
die Wirkung auf die ﬁ  nanzielle 
Performance, gemessen an der 
Aufteilung der Wertschöpfung 
zwischen Arbeit und Kapital,
die Wirkung auf die Wertentwick-
lung am Aktienmarkt, gemessen 
am Aktienwert und der Kapital-
marktrendite.
Bislang ist der Forschungsstand 
zu allen Ebenen ausbaufähig, den-
noch lassen sich einige wichtige 
Schlussfolgerungen ziehen. 
So ist die Wirkung der paritä-
tischen Unternehmensmitbestim-
mung auf die Arbeitnehmer/innen 
selber bislang wenig erforscht. 
Aus den vorliegenden positiven 
Meinungsumfragen zur Mitbestim-
mung9 sowie der gewerkschaft-
lichen Praxis wissen wir, dass die 
Mitbestimmung die Zufriedenheit 
der Beschäftigten positiv beein-
8 Vgl. S. Vitols:  Strategien für Gewerk-
schaften in einem europäischen System der 
Corporate Governance, Bericht für das Pro-
jekt „SEEUROPE“, www.boeckler.de, 2006.
9  So befürworten nach einer aktuellen 
repräsentativen Umfrage von tns-emnid im 
Auftrag der Hans Böckler Stiftung rund 84% 
der Befragten die paritätische Unterneh-
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ﬂ   usst. Aus dem Bereich der be-
trieblichen Mitbestimmung wissen 
wir außerdem, dass die Existenz 
eines Betriebsrates eine positive 
Auswirkung auf betriebliche Wei-
terbildungsmaßnahmen hat und 
auch die Produktivitätswirkungen 
sowohl betrieblich ﬁ  nanzierter 
Weiterbildung als auch der Ein-
führung von Gruppenarbeit positiv 
beeinﬂ  usst.10 Außerdem trägt die 
betriebliche Mitbestimmung er-
heblich zu einer Verringerung der 
Personalﬂ  uktuation  bei.11 Es kann 
davon ausgegangen werden, dass 
die Mitbestimmung im Aufsichtsrat 
diese positive Wirkung tendenziell 
verstärkt. 
Im Unterschied zur ersten Unter-
suchungsebene ist die Wirkung der 
Unternehmensmitbestimmung auf 
die Unternehmensabläufe (operati-
onale Efﬁ  zienz) Gegenstand zweier 
aktueller State-of-the-art-Studien. 
Die erste Studie von Felix Fitz-
Roy und Kornelius Kraft untersucht 
den Einﬂ  uss der paritätischen Mit-
bestimmung auf 179 Unternehmen 
des verarbeitenden Gewerbes. Im 
Ergebnis zeigt sich, dass die Ein-
führung des Mitbestimmungsge-
setzes einen kleinen, aber signiﬁ  -
kant positiven Einﬂ  uss auf die Pro-
duktivität ausgeübt hat.12 
Die zweite Studie von Kornelius 
Kraft und Jörg Stank untersucht 
die Anzahl der Patenterwerbungen 
als Kriterium für Innovation in 155 
Aktiengesellschaften des verarbei-
tenden Gewerbes und kommt zu 
10 Vgl. T. Zwick: W eiterbildungsintensität 
und betriebliche Produktivität, in: Zeitschrift 
für Betriebswirtschaft, 74 (2004), S. 651-668; 
sowie ders.: W ork Councils and the Pro-
ductivity Impact of Direct Employee Partici-
pation“, in: ZEW Discussion Paper, Nr. 03-47 
(2003). 
11 Vgl.  B.  Frick, I. Möller: Mandated 
Works Councils and Firm Performance, in: 
Schmollers Jahrbuch, Jg. 123 (2003), S. 423-
454. 
12 Vgl. F. FitzRoy, K. Kraft: Co-determi-
nation, Efﬁ  ciency and Productivity, in: British 
Journal of Industrial Relations, 2005, S. 233-
247. 
dem Ergebnis, dass „mitbestimm-
te Unternehmen in Relation zu den 
nicht-mitbestimmten Firmen mehr 
Patenterteilungen erwerben konn-
ten, als vor Inkrafttreten des Mit-
bestG“13. 
Auch zur dritten und vierten 
Ebene der Betrachtung, den Aus-
wirkungen auf die reale ﬁ  nanzielle 
Performance bzw. die Börsenper-
formance liegen einige aktuelle 
Studien direkt zur Wirkung der Un-
ternehmensmitbestimmung vor. 
Dabei beziehen sich die Kritiker 
der Mitbestimmung überwiegend 
(und teilweise sogar ausschließlich) 
auf eine aktuelle Studie von Gary 
Gorton und Frank A. Schmid sowie 
eine Vorläuferstudie, die unter an-
derem zu dem Ergebnis kommen, 
dass paritätisch mitbestimmte Un-
ternehmen an der Börse schlechter 
bewertet werden.14 
Diese Ergebnisse stehen al-
lerdings im Widerspruch zu einer 
Reihe anderer wissenschaftlicher 
Untersuchungen. So zeigen The-
odor Baums und Bernd Frick in 
einer rechtsökonomischen Unter-
suchung, dass Gerichtsentschei-
dungen zur Mitbestimmung keine 
signiﬁ   kanten Kursreaktionen bei 
den betroffenen Unternehmen aus-
gelöst haben. Würde die Börse die 
Mitbestimmung allerdings negativ 
bewerten, dann wäre ein entspre-
chender Auf- und Abschlag die lo-
gische Folge gewesen.15 Außerdem 
13 Vgl. K. Kraft, J. Stank: Die Auswirkun-
gen der gesetzlichen Mitbestimmung auf die 
Innovationskraft deutscher Unternehmen, in: 
Schmollers Jahrbuch, Jg. 124 , S. 421-449. 
14 Vgl. G. Gorton, F . A. Schmid: Capi-
tal, Labor and the Firm, in: Journal of the 
European Economic Association, September 
2004, S. 863-905. 
15 Vgl.  T.  Baums, B. Frick: Co-deter-
mination in Germany: the Impact of Court 
Decisions on the Market Value of Firms, in: 
Economic Analysis 1, 1998, S. 143-161; für 
eine Einbeziehung in die aktuelle Diskussion 
vgl. B. Frick: Kontrolle und Performance 
der mitbestimmten Unternehmung, in: Kölner 
Zeitschrift für Soziologie und Sozialpsycholo-
gie, Sonderband: Vom Manager- zum Finanz-
marktkapitalismus, 2005, S. 418-440.
kommt Martin Höpner anhand von 
Daten aus dem „Investor Opinion 
Survey“ der Unternehmensbera-
tung McKinsey zu dem Schluss, 
dass ein Börsenabschlag für mit-
bestimmte Unternehmen nicht 
nachzuweisen ist.16 
Eine neutrale Wirkung der Un-
ternehmensmitbestimmung er-
mittelt auch Sigurt Vitols in einer 
aktuellen Untersuchung von 504 
der (an der Frankfurter Börse ge-
listeten) C-DAX-Unternehmen 
in den Zeiträumen von 2000 bis 
2004 bzw. 2002 bis 2004. Er ﬁ  ndet 
keinen signiﬁ  kanten  Zusammen-
hang – weder positiv noch nega-
tiv – zwischen der paritätischen 
Mitbestimmung und der Entwick-
lung der Eigenkapitalrendite (als 
Kennziffer der realen Unterneh-
mensperformance) bzw. des Kurs-
Buchwert-Verhältnisses (als Kenn-
ziffer der Börsenperformance). 
Um das in der empirischen Mit-
bestimmungsforschung virulente 
Größenproblem zu vermeiden, 
betrachtet Vitols Unternehmen 
mit 1500 bis 2000 Arbeitnehmer/
innen, die sich knapp unter dem 
Schwellenwert des Mitbestim-
mungsgesetzes von 1976 beﬁ  n-
den und demnach nicht paritätisch 
mitbestimmt sind und vergleicht 
sie mit Unternehmen mit 2000 bis 
2500 und 2500 bis 3000 Arbeit-
nehmer/innen. In seiner Interpre-
tation warnt er ausdrücklich davor, 
die paritätische Mitbestimmung 
abzuschaffen. Bei einer Abschaf-
fung sei vor dem Hintergrund der 
in anderen Studien bewiesenen 
positiven Wirkung auf Produktivi-
tät und Innovation sowie aufgrund 
der unterstellten positiven Wirkung 
auf die Arbeitnehmerinnen und 
16 Vgl. M. Höpner:  Unternehmensmitbe-
stimmung unter Beschuss. Die Mitbestim-
mungsdebatte im Licht der sozialwissen-
schaftlichen Forschung, in: Industrielle Be-
ziehungen, 4/2004, S. 347-379.Wirtschaftsdienst 2006 • 11 698
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Arbeitnehmer mit beträchtlichen 
Wohlfahrtsverlusten zu rechnen.17 
Fasst man diese empirische Evi-
denz zusammen, dann überwiegt 
die Messung einer positiven Wir-
kung bzw. einer neutralen Wirkung 
der Unternehmensmitbestimmung. 
Insbesondere im Bereich des Ak-
tienmarktes lässt die Mehrzahl der 
Studien eine neutrale Wirkung ver-
muten. 
Für die aktuelle Diskussion ist 
daher zu unterstreichen, dass 
der Stand der Forschung keinen 
Nachweis einer negativen öko-
nomischen Wirkung ergibt. Im 
Gegenteil zeigt sich ein positiver 
Trend in der ökonomischen For-
schung, insbesondere bezogen 
auf die Messung der operativen 
Performance. Die vorliegenden 
Literaturstudien kommen da-
her auch fast einhellig zu dem 
Schluss, dass es keinen Anlass 
gibt, die Mitbestimmung aus 
ökonomischer Sicht in Frage zu 
stellen.18 Daher ist es ebenfalls 
nahe liegend, die Behauptung 
der Mitbestimmungskritiker, die 
deutsche Mitbestimmung sei ein 
Nachteil für den Investitions- und 
Holdingstandort, in das Reich der 
Fabeln und Märchen zu verwei-
sen. Das belegen auch aktuelle 
Umfragen unter Führungskräften 
der Wirtschaft.
17  Vgl. S. Vitols:  Ökonomische Auswir-
kungen der paritätischen Mitbestimmung: 
Eine ökonometrische Analyse, Gutachten im 
Auftrag des DGB Bundesvorstandes, www.
dgb.de, 2006. 
18 Vgl.  U.  Jirjahn:  Ökonomische Wirkungen 
der Mitbestimmung in Deutschland, in: Sozi-
aler Fortschritt, 9/2006, S. 215-226; B. Kel-
ler: Mitbestimmung: Aktuelle Forderungen 
im Licht empirischer Daten, in: Sozialer For-
schritt, 2-3/2006; R. Thannisch: Die Efﬁ  zi-
enz der Mitbestimmung in ökonomischer Be-
trachtung, in: Arbeit und Recht, 3-4 2006; S. 
81-86. Anders urteilt lediglich W. Franz: Die 
deutsche Mitbestimmung auf dem Prüfstand, 
in: Zeitschrift für ArbeitsmarktForschung, Jg. 
38 (2005), S. 268-283.
Die Mitbestimmung ist ein 
Standortvorteil 
So ist Deutschland aus Inves-
torensicht der attraktivste Investi-
tionsstandort in Europa; weltweit 
rangiert er an dritter Stelle, nach 
den USA und China. Auch als Sitz-
staat für Unternehmenszentralen 
nimmt Deutschland weltweit die 
zweite Position ein.19 Für die von 
der amerikanischen Handelskam-
mer befragten US-Unternehmen ist 
Deutschland dann auch der Top-
Holdingstandort in Europa.20
Ein Blick in die amtliche Über-
sicht des Statistischen Bundes-
amtes bestätigt diese Untersu-
chungen: Seit 1996 hat sich die 
Anzahl der Holdings in Deutsch-
land mehr als verdoppelt.21 Ein 
Standortnachteil Mitbestimmung 
ist vor diesem Hintergrund zumin-
dest unwahrscheinlich. 
Auch die wenigen vorliegenden 
empirisch-ökonometrischen Ar-
beiten zu den Determinanten von 
ausländischen Direktinvestitionen 
lassen keine Ablehnung mitbe-
stimmter Wirtschaftsverfassungen 
erkennen. Traxler und Woitech kön-
nen sogar eine positive Korrelation 
zwischen den US-amerikanischen 
Direktinvestitionen in Europa und 
dem Niveau an Partizipations-
rechten der Arbeitnehmer/innen 
ermitteln.22 
19  Vgl. Ernst & Young: Kennzeichen D 2006. 
20  Vgl. Amerikanische Handelskammer in 
Deutschland und The Boston Consulting 
Group: Business Barometer 2005, 2006.
21 Vgl. die Umsatzsteuerstatistik des Statis-
tischen Bundesamtes: Zwischen den Jahren 
1996 und 2004 ist die Anzahl der steuer-
pﬂ  ichtigen Unternehmen mit dem wirtschaft-
lichen Schwerpunkt „Managementtätigkeit 
von Holdinggesellschaften“ (Wirtschafts-
zweig-Klassiﬁ  kation Nr. 74.15) von 5 279 auf 
12 220 angestiegen. 
22 Vgl. K. Pull: Standortfaktor Arbeitsrecht: 
Die Bewertung durch ausländische Inves-
toren, in: WIRTSCHAFTSDIENST, 85. Jg. 
(2005), H. 10, S. 638-645; F. Traxler, B. 
Woitech: T ransnational Investment and 
National Labour Marktet Regimes, in: Euro-
pean Journal of Industrial Relations, Vol. 6 
(2000), S. 141-159. 
Dazu passt auch die hohe An-
zahl mitbestimmter Unternehmen 
in ausländischem Besitz. Von den 
729 Unternehmen im Geltungs-
bereich des Mitbestimmungsge-
setzes von 1976 gehörten im Jahr 
2005 immerhin knapp 29% mittel-
bar oder unmittelbar einem auslän-
dischen Investor. Dieser Prozent-
satz ist im Zeitverlauf bemerkens-
wert stabil geblieben.23 
Diese vorliegenden Ergebnisse 
bedeuten freilich nicht, dass die 
Mitbestimmung ein Magnet für 
ausländische Direktinvestitionen 
ist, auch wenn ein solches Ergeb-
nis wünschenswert und vor dem 
Hintergrund der skizzierten öko-
nomischen Vorteile gerechtfertigt 
wäre. So weit sind wir leider in der 
Kommunikation gegenüber aus-
ländischen Investoren noch nicht – 
vielleicht auch deswegen, weil die 
Kritiker der Mitbestimmung zurzeit 
alles daran setzen, das deutsche 
Mitbestimmungsmodell internatio-
nal schlecht zu reden – anstatt die 
Stärken des deutschen Modells zu 
betonen. 
Die Ergebnisse zeigen aber deut-
lich, dass die Mitbestimmung keine 
nachteilige Wirkung auf internati-
onale Investitionen ausübt. Martin 
Höpner fasst die Auswirkungen 
der Mitbestimmung dann auch 
wie folgt zusammen: „Investoren 
zeigen für die Mitbestimmung kein 
besonderes Interesse, erwarten 
von ihr offenbar keine Verminde-
rung der Efﬁ   zienz und ignorieren 
sie bei der Zusammenstellung und 
Bewertung ihres Portfolios.“24 
Gewerkschaftliche Forderungen 
zur Weiterentwicklung der 
Mitbestimmung
Angesichts der vielfältigen ge-
sellschaftlichen und ökonomischen 
23  Vgl. I. Ehrenstein: Mitbestimmte Unter-
nehmen 2005, in: Mitbestimmung, 9/2006, S. 
64/65. 
24 Vgl.  M.  Höpner , a. a. O.Wirtschaftsdienst 2006 • 11 699
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Vorteile der Mitbestimmung geht 
es nach Auffassung des Deutschen 
Gewerkschaftsbundes in der aktu-
ellen Diskussion nicht um die Re-
duzierung oder gar die Abschaf-
fung der Mitbestimmung, sondern 
um ihre Weiterentwicklung. 
Wir wollen Verbesserungen er-
reichen, die den kooperativen 
Charakter der industriellen Bezie-
hungen weiter stärken – und damit 
den Standort Deutschland und Eu-
ropa. 
Dazu gehört die Vereinfachung 
der Wahlverfahren der Unterneh-
mensmitbestimmung, besonders 
im Konzern. Hier schlagen wir vor, 
die Aufsichtsratswahlen mit der 
jährlich stattﬁ  ndenden  Betriebs-
räteversammlung zu verbinden. 
Vorrangiges Ziel jeder Reform 
sollte jedoch eine Kompetenzstär-
kung der Aufsichtsräte sein. Dazu 
gehört ein gesetzlicher Mindest-
katalog zustimmungspﬂ  ichtiger 
Geschäfte für alle Gesellschaften, 
ein Arbeitsdirektor, der nicht gegen 
den Willen der „Wissensträger“ be-
stellt werden kann, die Erhöhung 
der Sitzungsfrequenz des Auf-
sichtsrates sowie die Begrenzung 
der Anzahl von Aufsichtsratsman-
daten pro Person. 
Mit diesen Instrumenten bringen 
wir mehr Strategie, Transparenz 
und Innovation in die Arbeit der Auf-
sichtsräte und Unternehmen. Eine 
Abschaffung der paritätischen Un-
ternehmensmitbestimmung steht 
für den Deutschen Gewerkschafts-
bund nicht zur Debatte. Denn ge-
rade die paritätische Mitbestim-
mung „auf gleicher Augenhöhe“ ist 
ein Kernelement der erfolgreichen 
deutschen Unternehmenskultur. 
Wer das bestehende Gesetz än-
dern will, muss belegbare Gründe 
vorweisen. Daran fehlt es sowohl in 
juristischer, gesellschaftlicher und 
erst recht in wirtschaftlicher Hin-
sicht. 
D
ie paritätische Mitbestimmung 
vermindert den Wert der deut-
schen Großunternehmen um rund 
ein Drittel. Korruption, Unterneh-
mensﬁ  lz und Fehlanpassungen an 
wirtschaftliche Notwendigkeiten 
ergeben sich aus den zirkulären 
Abhängigkeitsverhältnissen von 
Vorstand und mitbestimmtem Auf-
sichtsrat. Der deutsche Sonderweg 
in der Mitbestimmung ist ein kost-
spieliger und undemokratischer Irr-
weg und bedarf der Reform. 
Bekanntlich wird die Mitbe-
stimmung der Gewerkschaften im 
Aufsichtsrat der deutschen Groß-
unternehmen nicht aufgrund ihrer 
Vorzüge freiwillig eingeführt, son-
dern den Eigentümern rechtlich 
aufgezwungen. Treibende Kraft für 
diesen Zwang sind die deutschen 
Gewerkschaften. Die Diskussion 
der Frage, welche Wirkungen das 
im internationalen Vergleich ex-
treme deutsche System auf die 
Unternehmen hat und was den 
Zwang zur Mitbestimmung recht-
fertigen könnte, nimmt in den 
Wirtschaftswissenschaften keinen 
bedeutenden Platz ein. Unabhän-
gige ökonometrische Analysen 
sind Mangelware, lediglich interes-
sengruppennahe Verlautbarungen 
bestimmen das Feld. In der Juris-
prudenz ist die Aufmerksamkeit 
stärker. Im September 2006 hat der 
Deutsche Juristentag unter dem 
Eindruck europarechtlicher Ent-
wicklungen die Unternehmensmit-
bestimmung als Reformthema ge-
wählt. Aber auch dort wird häuﬁ  g 
– wie etwa von dem Gutachter des 
Juristentages Raiser1 – die inter-
nationale wirtschaftswissenschaft-
liche Diskussion der modernen 
Unternehmenskontrolle und der 
Einﬂ  uss der Mitbestimmung auf die 
Kapitalmärkte ausgeblendet. Im 
Folgenden soll die vernachläs  sigte 
Analyse der dunklen Seiten der 
Mitbestimmungswirklichkeit nach-
geholt werden.2 
Die Kontrolle über das 
Management
Anders als im angelsächsischen 
Boardsystem, bei dem Geschäfts-
leitung und deren Überwachung in 
einem einheitlichen Gremium statt-
ﬁ  ndet, ist in Deutschland die Lei-
tung des Unternehmens und deren 
Überwachung auf zwei voneinan-
der getrennte Gremien, Vorstand 
Michael Adams
Die dunklen Seiten der Mitbestimmung
2 Vgl. hierzu auch A. Junker: Sechsund-
siebzig verweht – Die deutsche Mitbestim-
mung endet in Europa, in: Neue Juristische 
Wochenschrift (NJW), 2004, S. 728 ff.; H. 
Oetker:  Unternehmensmitbestimmung in 
der rechtspolitischen Diskussion, in: Recht 
der Arbeit (RdA) 2005, S. 337 ff.; M. Henss-
ler:  Bewegung in der Unternehmensmit-
bestimmung, in: RdA 2005, S. 330 ff.; R. 
Rebhahn:  Unternehmensmitbestimmung 
in Deutschland – ein Sonderweg im Rechts-
vergleich, in: V. Rieble (Hrsg.): Zukunft der 
Unternehmensmitbestimmung 2004, Mün-
chen 2004, S. 42 ff.
1 T. Raiser: V erhandlungen des 66. Deut-
schen Juristentages Stuttgart 2006, Band I: 
Gutachten/Teil B: Unternehmensmitbestim-
mung vor dem Hintergrund europarechtlicher 
Entwicklungen, 2006. Im Folgenden zitiert als 
T . Raiser: Gutachten.Wirtschaftsdienst 2006 • 11 700
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und Aufsichtsrat, verteilt. Der Auf-
sichtsrat überwacht die Geschäfts-
führung und beruft und entlässt den 
Vorstand. Seit nunmehr 30 Jahren 
sieht das Mitbestimmungsgesetz 
von 1976 vor, dass in allen deut-
schen Unternehmen mit mehr als 
2000 Arbeitnehmern der Aufsichts-
rat je zur Hälfte von Vertretern der 
Eigentümer und Arbeitnehmer be-
setzt werden muss. Zu den Arbeit-
nehmervertretern im Aufsichtsrat 
zählen zwingend aufgrund eines 
gesetzlichen Entsenderechts nicht 
nur im Unternehmen beschäftige 
Personen, sondern auch betriebs-
fremde Gewerkschaftsfunktionäre. 
Entscheidungen des Aufsichts-
rates über die Bestellung von Vor-
standsmitgliedern müssen gemäß 
§ 27 Mitbestimmungsgesetz mit 
einer zwei Drittel Mehrheit gefasst 
werden. Dies bedeutet die Notwen-
digkeit der Zustimmung von Ar-
beitnehmervertretern. Sollte diese 
Mehrheit in der ersten Abstimmung 
nicht erreicht werden, hat am En-
de eines sich länger hinziehenden 
Verfahrens der Aufsichtsratvor-
sitzende zwei Stimmen. Für den 
Fall, dass alle Vertreter der Eigen-
tümer einheitlich abstimmen, kann 
sich damit die Seite der Aktionäre 
letztlich mit ihren Personalvorstel-
lungen durchsetzen. Da zuweilen 
einige Aufsichtsräte der Aktionäre 
zusammen mit Gewerkschafts-
vertretern ihre eigenen Interessen 
verfolgen, ist die Durchsetzung der 
Interessen der Eigentümer bei der 
Unternehmensleitung gefährdet.3 
In der Praxis sind Kampfabstim-
mungen im Aufsichtsrat eher sel-
ten anzutreffen. Stattdessen einigt 
man sich typischerweise auf einen 
Proporz von gewerkschaftseigenen 
und aktionärsnahen Vorständen. 
Eine andere Praxis besteht dar-
in, dass man sich auf kantenlose 
Konsenskandidaten statt auf die 
fähigsten Persönlichkeiten einigt. 
Da die Gewerkschaften eine ganz 
Deutschland zentral umfassende 
Organisation darstellen und in je-
dem Großunternehmen anzutreffen 
sind, ist es eine tödliche Karriere-
bedrohung für jeden Manager, sich 
zu irgendeinem Zeitpunkt mit Ge-
werkschaftsvertretern anzulegen.4 
Vorsicht und Nachgiebigkeit gegen-
über Gewerkschaftsfunktionären 
auf allen Betriebsebenen ist die 
Mutter aller deutschen Manager-
karrieren, die auf das Topmanage-
ment zielen. Sie ist auch der Grund 
für Filz und unternehmerischen 
Kontrollverlust an Gewerkschafts-
funktionäre. Dies erklärt, dass in 
deutschen Großunternehmen not-
wendige Reformen und Umstruktu-
rierungen, soweit sie Arbeitnehmer 
belasten, erst dann angefasst wer-
den, wenn der Dachstuhl brennt.5
Dabei setzen die Gewerk-
schaftsvertreter bei der Ausübung 
ihrer Macht im Aufsichtsrat auf eine 
lokal begrenzte Moral. Ihr Interesse 
ist auch bei weltweit tätigen Kon-
zernen nur auf die Vorteile deut-
scher Arbeitnehmer ausgerichtet 
und von dem Wunsch getragen, 
Anpassungslasten möglichst lange 
zu verzögern und auf Arbeitnehmer 
im Ausland abzuwälzen.
Unternehmerische Schwächung 
und Korrumpierung der 
Unternehmensverwaltungen
Aus der Mitbestimmung erge-
ben sich vielfach korrumpierende 
Anreize: Wenn die Arbeitnehmer-
vertreter entscheidende persön-
liche Macht über den Vorstand in 
Händen halten, eröffnen sich viele 
Möglichkeiten für Selbstbedie-
nungskoalitionen aller Beteiligten: 
Gegen großzügige Vorstandver-
gütungen verspricht etwa der Vor-
stand Gewerkschaftlern, keinerlei 
betriebsbedingte Entlassungen in 
den nächsten sechs Jahren vor-
zunehmen. Dass dies dann bei 
Absatzschwierigkeiten oder Pro-
duktivitätsverbesserungen teure 
Abﬁ  ndungsverträge mit sich bringt, 
interessiert nur die Aktionäre, nicht 
aber Vorstand und Gewerkschafts-
vertreter, deren Gelder dies nicht 
sind. 
„Verführung zur Korruption auf 
allen Unternehmensebenen“ und 
ein „Klima der Angst“, so lautete 
das Urteil von Gentz, dem jahr-
zehntelangen Finanzchef von 
Daimler-Chrysler über das deut-
sche Mitbestimmungssystem.6 Die 
geballte Macht von betrieblicher 
und unternehmerischer Mitbestim-
mung werde von den Managern 
im Eigeninteresse auf allen Unter-
nehmensebenen in ihren Entschei-
dungen berücksichtigt und führe 
zu Lasten des Unternehmens zu 
falschen Entscheidungen. Die Ver-
mischung der Mitbestimmung auf 
Unternehmensebene und auf der 
Betriebsebene werde von Gewerk-
schaftsvertretern dazu genutzt, im 
Aufsichtsrat ihre Zustimmung zu 
sinnvollen Investitionen im Ausland 
nur dann zu geben, wenn Arbeits-
platzgarantien und Zusatzeinstel-
lungen im Inland gemacht würden. 
4 Diese Lähmung des Managements durch 
Gewerkschaftsmacht erklärt auch den Um-
stand, dass in Deutschland in zunehmendem 
Umfang die notwendigen unternehmerischen 
Umstrukturierungen erst nach Verkauf einer 
Mehrheitsbeteiligung an ausländische, typi-
scherweise US-Beteiligungsgesellschaften 
(„Heuschrecken“) durchgeführt werden. 
Diese Gesellschaften haben entschlossene 
Eigentümer und aufgrund hoher erfolgsab-
hängiger Vergütungen auch furchtlose Man-
ager.
5 Vgl. hierzu die in der Wirtschaftspresse 
geschilderten Vorgänge bei DaimlerChrysler 
und VW in den Jahren 2004 bis 2006. Not-
wendige Anpassungen erfolgten so spät, 
dass diese für Deutschland volkwirtschaftlich 
bedeutenden Unternehmen in der Presse als 
„Sanierungsfall“ beschrieben wurden.
6 M.  Gentz: Reform der Mitbestimmung 
gefordert, in: Frankfurter Allgemeine Zeitung 
vom 14.1.2006, S. 11; vgl. auch Stiftung für 
Rechtspolitik (Hrsg.): Mitbestimmung in Un-
ternehmen, Bitburger Gespräche, Jahrbuch 
2006/I, mit Beiträgen von Rüthers, Weiss, 
Löwisch, Gentz, Rieble, Dieterich, Junker, 
Henssler, Köstler, Franz, Hexel, di Fabio, 
Göhner.
3 Ein Beispiel hierfür ist der Seitenwech-
sel des VW-Aufsichtsratschefs Piëch bei 
der Bestellung eines von den Eigentümern 
abgelehn  ten IG-Metall-Funktionärs als Vor-
standsmitglied in der Volkswagen AG.Wirtschaftsdienst 2006 • 11 701
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Gentz stellte fest, dass von den 
verschiedensten Missbräuchen 
der Mitbestimmung in Deutschland 
aus Angst nur hinter verschlos-
senen Türen gesprochen werde, da 
die Manager ja von den Gewerk-
schaftsvertretern im Aufsichtsrat 
persönlich abhängig seien.7 Angst 
führe auch zu Konﬂ  iktvermeidungs-
verhalten bereits auf unterer und 
mittlerer Führungsebene und zu 
unangemessenen Zugeständnis-
sen und korrumpierenden Zustän-
den auf allen Seiten. Gentz stellte 
fest, dass es in nahezu allen mit-
bestimmten Unternehmen „Symp-
tome“ wie bei der besonders stark 
von der IG Metall beeinﬂ  ussten 
Volkswagen AG gebe, wo die wich-
tigen Betriebsratsmitglieder in Zu-
sammenarbeit mit Vorstandsmit-
gliedern aufgrund ihrer Machtfülle 
ein Leben in Saus und Braus auf 
Unternehmenskosten erzwingen 
konnten. 
Die zum Verschwinden der ge-
werkschaftseigenen Unternehmen 
wie Coop, Neue Heimat, Volksfür-
sorge und Bank für Gemeinwirt-
schaft führenden typischen Miss-
stände wurden über die unterneh-
merische Mitbestimmung von den 
Gewerkschaften in die deutschen 
Großunternehmen eingebracht 
und haben dort in einem kleineren 
Maßstab, dafür aber ﬂ  ächende-





Es ist kein Zufall, dass die Ein-
führung der paritätischen Mitbe-
stimmung im Jahre 1976 mit dem 
Aufkommen der Massenarbeitslo-
sigkeit parallel ging. Wie Gorton/
Schmid8 ausführlich im Rahmen 
einer sorgfältigen statistischen 
Analyse gezeigt haben, verursacht 
der Einﬂ   uss der Gewerkschaften 
in paritätisch mitbestimmten Un-
ternehmen eine strukturelle perso-
nelle Überbesetzung, die zu einem 
Wertverlust der Unternehmen von 
durchschnittlich 31% führt. Der 
von Gorton und Schmid belegte 
Wertverlust übersetzt sich in gerin-
gere Wachstumsraten und damit in 
verminderte Beschäftigungschan-
cen. Zugleich schädigen die zir-
kulären Abhängigkeitsverhältnisse 
die Kampfparität der Tarifpartner 
durch die mitbestimmungsbe-
dingt fehlende Konﬂ  iktfähigkeit der 
Großunternehmen. 
Bei der Arbeit von Gorton/
Schmid ist weiterhin die Feststel-
lung bemerkenswert, dass die Ver-
nichtung der Unternehmenswerte 
um rund ein Drittel lediglich durch 
die Verschärfung der Mitbestim-
mung von Drittelmitbestimmung 
hin zur paritätischen Mitbestim-
mung verursacht wird. Gorton/
Schmid konnten aus Gründen der 
statistischen Datenverfügbarkeit 
nicht feststellen, ob und in wel-
chem Umfang bereits die Drittelmit-
bestimmung zu einem Wertverlust 
der Unternehmen führt. Es ist aus 
der Unternehmensberatungspraxis 
allerdings bekannt, dass viele Un-
ternehmer sorgfältig darauf achten, 
die Zahl ihrer Angestellten nicht auf 
über 500 Personen anwachsen zu 
lassen. Aus Sicht der Eigentümer 
wird damit bereits der Zwang zur 
Drittelmitbestimmung als Unter-
nehmenswertverminderung ein-
gestuft und wirkt als Wachstums-
bremse.
In den „Soft-Science“-Veröffent-
lichungen des Max-Planck-Instituts 
für Gesellschaftsforschung in Köln, 
auf die sich auch Raiser stützt, wird 
ausgeführt, dass Mitbestimmung 
nicht wirtschaftlich zu begründen 
sei.9 Diese Ansicht verkennt, dass 
es den Mitarbeitern des Instituts 
zwar völlig frei steht, beliebige Be-
gründungssysteme über die Mitbe-
stimmungsregelungen zu stülpen. 
Diese Gedankengebäude ändern 
allerdings nichts an den Wirkungen 
der Mitbestimmung in der Wirklich-
keit. Anders als auch Raiser in sei-
nem Gutachten behauptet, lassen 
sich die von der Mitbestimmung 
ausgehenden Anreize theoretisch 
richtig erfassen und ihre Wirkungen 
in der Wirklichkeit empirisch nach-
weisen. Die Arbeit von Gorton und 
Schmid belegt dies. Der Grund, 
dass das extreme deutsche Mitbe-
stimmungssystem weltweit abge-
lehnt wird, liegt nicht in seiner phi-
losophischen Natur, sondern in der 
Erkenntnis seiner schädigenden 
Wirkung auf die Organisations-
struktur der Unternehmen. 
Es ist aus der unabhängigen 
wissenschaftlichen Literatur10 seit 
langem bekannt, dass der tiefere 
Grund für die Zuordnung der Ei-
gentums- und Kontrollrechte aus-
schließlich an die Kapitalgeber dar-
in besteht, dass diese nur dann zu 
einer Beteiligung an einer solchen 
Organisation zu bewegen sind, 
wenn sie die tatsächliche Kontrol-
le über die Organisation ausüben 
können. Bekanntlich besitzen die 
Aktionäre ja keine festen Vergü-
tungsansprüche für ihr der Ge-
sellschaft zur Verfügung gestelltes 
Kapital, sondern erhalten lediglich 
das Residuum, das nach Befriedi-
gung der Ansprüche der anderen 
Gläubiger der Organisation übrig 
bleibt („Gewinn“). Hätten die Ka-
pitalgeber nicht die Kontrolle, gä-
7 Der Aufsichtsratvorsitzende der VW AG 
Piëch sagte in aller Öffentlichkeit, es sei nicht 
möglich, dass bei einem Großunternehmen 
die Eigentümer einen Vorstandsvorsitzenden 
gegen den Willen der Gewerkschaften halten 
könnten, in: Die Welt vom 17.3.2006.
8 G.  Gorton,  F .A. Schmid: Capital, Labor, 
and the Firm: A Study of German Codetermi-
nation, in: Journal of the European Economic 
Association, 2004, Vol. 2, Nr. 5, S. 863 ff. 
9  Vgl. M. Höpner: Unternehmensmitbe-
stimmung unter Beschuss: Die Mitbestim-
mungsdebatte im Licht der sozialwissen-
schaftlichen Forschung, in: Industrielle Be-
ziehungen, 2004, S. 347 ff. Höpner ist Ger-
manist und Politologe.
10 H.  Hansmann:  The Ownership of Enter-
prise, Harvard 1996; M. Adams: Eigentum, 
Kontrolle und Beschränkte Haftung, Baden-
Baden 1991.Wirtschaftsdienst 2006 • 11 702
ZEITGESPRÄCH
be es für sie auch keinen Gewinn. 
Der entscheidende Grund für die 
weltweit übliche, im Wettbewerb 
mit anderen Organisationsformen 
herausgebildete Kontrollstruktur 
der Kapitalgesellschaften besteht 
darin, dass nur im Falle einer Kop-
pelung von Eigenkapitalhergabe 
und Kontrolle sich Personen bereit 
ﬁ  nden, das Unternehmen zu ﬁ  nan-
zieren. Die Wirtschaftsgeschichte 
ist voll von Beispielen leidvoller 
Erfahrungen von Anlegern, die auf 
ein Residuum hofften, ohne es 
durch die Inhaberschaft der Kon-
trolle auch herbeiführen zu können. 
Lehrreich ist hier der in der Fußnote 
geschilderte United Airlines Fall.11 
Er zeigt, dass Schädigung und das 
Scheitern von Unternehmen durch 
die Aufteilung der Kontrolle auf die 
heterogenen Interessen von Arbeit-
nehmern und Aktionären hervorge-
rufen wird und dass es Eigenkapi-
tal ohne Verknüpfung mit Kontrolle 
in der Wirklichkeit nicht allzu lange 
geben kann.12 
Wirtschaftlich gesehen gibt es 
bei der unternehmerischen Mit-
bestimmung der Arbeitnehmer in 
Deutschland – wie im geschilderten 
United-Airlines-Fall – zwei Kontroll-
gruppen mit heterogenen Interes-
sen. Die Mehrheit der Arbeitneh-
meraktionäre verfolgte bei United 
Airlines ihre Interessen erfolgreich 
zu Lasten der in der Minderheit 
beﬁ   ndlichen einfachen Kapital-
geberaktionäre, die andere Inter-
essen hatten. Der entscheidende 
organisationstheoretische Vorteil 
von Kapitalgesellschaften, bei der 
ausschließlich die Eigenkapital-
geber die Kontrollmacht haben, 
besteht darin, dass sie diese Art 
von Interessengegensätzen nicht 
aufweisen und alle Eigentümer das 
gleiche Ziel der Unternehmens-
wertsteigerung verfolgen.13 Die 
Wirtschaftsgeschichte zeigt, dass 
„sozialistische Betriebe“ verschie-
denster Art bereits aufgrund der 
Interessengegensätze zwischen 
den verschiedenen Arbeitnehmer-
gruppen (alt gegen jung, oberes 
gegen unteres Management) nicht 
arbeitsfähig waren und daher bis 
auf Fälle sehr homogener Arbeit-
nehmerzusammensetzungen (wie 
z.B. kanadische Holzfäller, Ärzte- 
und Rechtsanwaltskooperationen) 
ab mittleren Unternehmensgrößen 
in der Wirklichkeit nicht anzutreffen 
sind. Die von ihren Befürwortern14 
als der besondere Vorteil der Mit-
bestimmung gepriesene Aufteilung 
der Unternehmenskontrolle auf die 
heterogenen Gruppen der Eigen-
kapitalgeber und Gewerkschaftler 
ist aufgrund der Schaffung von 
Interessenkonﬂ  ikten über das Un-
ternehmensziel in Wirklichkeit ihr 
entscheidender Nachteil.15 Ohne 
staatlichen Zwang werden derar-
tige Konstruktionen daher auch 
nicht eingesetzt. 
Die Insolvenz von United Airlines 
wurde bereits durch eine allein ak-
tienbasierte Kontrollmehrheit der 
Arbeitnehmer herbeigeführt. Noch 
viel weitergehend haben Arbeit-
nehmer und Gewerkschaften im 
Fall der deutschen Mitbestimmung 
keinerlei Kapitalrisiko bei den von 
ihnen mitkontrollierten Unterneh-
men. Dies macht ihre Entschei-
dungen noch unverantwortlicher 
11 Selbst eine rein aktienbasierte Mehrheits-
beteiligung von Arbeitnehmern im Rahmen 
einer ansonsten mitbestimmungsfreien 
Unternehmensstruktur kann sich als wirt-
schaftlich existenzgefährdend erweisen. 
Berühmtes Beispiel für das Versagen einer 
aktienvermittelten Mitbestimmung der Ar-
beitnehmer ist der United-Airlines-Fall: Die 
Aktien von United Airlines gehörten zu 51% 
ihren Mitarbeitern. Dieser Anteil wurde von 
den Mitarbeitern im Verlauf einer früheren 
Krise der Fluggesellschaft erworben. Man 
wollte bei dem Aktienerwerb durch die An-
gestellten diesen bessere Anreize zu efﬁ  zi-
enterem Verhalten geben. Die Aktionärsan-
gestellten sollten United Airlines zur „besten 
ihrer Art“ machen. Tatsächliches Ergebnis 
war die Insolvenz von United Airlines, da sie 
nach dem Erwerb der Mehrheitsbeteiligung 
durch die Angestellten die am wenigsten efﬁ  -
ziente der großen Fluggesellschaften mit den 
teuersten Kostenstrukturen wurde. Dieses 
Versagen war aufgrund ihrer Eigentümer-
struktur vorherzusehen, da die Anreize für die 
Mitarbeiter in umgekehrter Richtung wirkten. 
Wenn Angestellte 51% der höheren Gewinne 
erhalten und „normale“ Aktionäre die restli-
chen 49%, stellt sich für die Angestellten die 
Frage, wieso sie die Löhne tief halten sollten, 
um Gewinne zu erzielen, die zu 49% an au-
ßen stehende Aktionäre ﬂ   ießen würden. Es 
bestand damit ein Anreiz für die An  gestellten, 
die Löhne so weit zu erhöhen, bis die Flugge-
sellschaft gerade keinen Gewinn mehr erwirt-
schaftete. Damit würden ja alle möglichen 
Gewinne, die „normale“ Aktionäre bekämen, 
in Form von hohen Löhnen oder besonders 
angenehmen Arbeitsbedingungen zur Arbei-
terschaft verschoben. Genau dies taten die 
Gewerkschaften bei United Airlines. Da mit 
51% die beherrschenden Eigentümer die Ar-
beitnehmer waren, konnten sie das Manage-
ment dazu zwingen, großzügige Lohnverträ-
ge zu unterschreiben. Als die US-Rezession, 
der allgemeine Rückgang der Aktienkurse 
und der Terroranschlag des 11. September 
2001 dazu führten, dass die Nachfrage nach 
höherpreisigen Flugreisen wegbrach, hätten 
die Löhne bei United Airlines – wie bei an-
deren Gesellschaften auch – rasch gesenkt 
werden müssen. Dies gelang wegen der 
Miteigentümerstellung der Arbeit  nehmer bei 
United Airlines nicht rechtzeitig und zwang 
United Airlines in die Insolvenz.
12 Störungen in der Struktur der Kontroll-
macht dieser Gesellschaften werden mit 
niedrigen Wachstumsraten und geringeren 
Einkommen bezahlt, vgl. hierzu den Über-
sichtsartikel von R. Mork, D. Wolfenzon, 
B. Yeung: Corporate Governance, Econo-
mic Entrenchment, and Growth, in: Journal of 
Economic Literature, 2005, S. 655 ff.
13 Die Frage, wie dieses Ziel im Einzelnen zu 
verfolgen ist, kann zu Auseinandersetzungen 
unter den Eigentümern führen. Das Ziel selbst 
ist jedoch – anders als bei einer Beteiligung 
von Arbeitnehmern – nicht umstritten.
14 Vgl. T. Raiser: Gutachten, Teil B, S. 48. 
Wenn Raiser (in seinem Gutachten, Teil B, S. 
57) mit der Mitbestimmung zufriedene Mana-
ger wie etwa Schrempp von DaimlerChrysler 
beruft, übersieht er, dass diese Persönlich-
keiten Angestellte der Eigenkapitalgeber sind 
und unter Geltung der Mitbestimmung teil-
weise atemberaubende Vergütungserfolge zu 
erzielen vermochten, vgl. hierzu M. Adams: 
Aktienoptionspläne und Vorstandsvergü-
tungen, in: Zeitschrift für Wirtschaftsrecht, 
2002, S. 1325 ff. Das Gleiche gilt für die Zu-
sammensetzung mancher teils sorgfältig auf 
das erwünschte Ergebnis hin orchestrierter 
Mitbestimmungskommission: Dort waren 
zum Teil nicht ein einziger Eigentümer, Anle-
gervertreter oder Investmentbanker Mitglied. 
Es handelte sich eher um ein Treffen von 
Staatsbeamten, Politikern und Verbandsver-
tretern. Dass das Denken der Eigentümer 
und Kapitalmarktteilnehmer nicht im Mittel-
punkt der Überlegungen steht, geht wohl von 
dem Missverständnis aus, man könne diese 
gegen ihren Willen ohne teuren Risikoaus-
gleich in ungewollte Unternehmensstrukturen 
zwingen. Die Antwort der internationalen Ka-
pitalmärkte auf die deutsche Mitbestimmung 
wurde von einzelnen Kommissionen teilweise 
einfach verdrängt.
15 H.  Hansmann:  The Ownership of Enter-
prise, Harvard University Press, 1996.Wirtschaftsdienst 2006 • 11 703
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als dies bei United Airlines der Fall 
war. 
Mitbestimmung als Fluchtgrund 
und Zuzugsperre für Investoren 
Vertreter der wichtigsten Unter-
nehmensberaterﬁ   rmen der Welt 
haben vielfach öffentlich unver-
blümt die Mitbestimmung als In-
vestitionshindernis für Deutsch-
land bezeichnet. Sie geben wieder, 
was seit Jahren bei Investitions-
entscheidungen den Ausschlag 
gegen Deutschland gibt. Ein Blick 
auf unsere Nachbarn zeigt, dass 
kein Land in der Europäischen Uni-
on sich eine derartige weitgehende 
Schädigung ihrer Unternehmens-
kontrollstrukturen leisten will.16 
Alle jüngeren europäischen Kom-
promisse über die Gesellschafts-
rechtrichtlinien sind denn auch so 
gestrickt, dass Deutschland seine 
schlechten Regeln behalten kann, 
die anderen Staaten sie aber nicht 
übernehmen müssen. Man vertraut 
in den anderen europäischen Län-
dern offensichtlich auf das Wirken 
des Wettbewerbs der Rechtsord-
nungen, den Deutschland mit sei-
nem Mitbestimmungssystem nicht 
gewinnen kann.17




recht der Gewerkschaften nach 
dem Mitbestimmungsgesetz von 
1976 erzwingt den Einzug von 
Gewerkschaftsfunktionären in die 
Kontrollgremien der Unternehmen. 
Dort treffen sie im Vorstand auf 
Personen, die Berufserfahrung und 
regelmäßig eine ausgezeichnete 
Ausbildung aufzuweisen haben. 
Diese Qualiﬁ   kation wird von den 
entsandten Gewerkschaftsfunktio-
nären nicht verlangt und nicht ge-
boten. Dies stellt zwar im Einzelfall 
kein Hindernis dar. Wenn jedoch 
die gesamte Arbeitnehmerbank 
und damit die Hälfte der Mitglieder 
im Aufsichtsrat eines Großunter-
nehmens ohne hinreichende Qua-
liﬁ  kation im Kontrollgremium sitzt, 
sind Fehlentscheidungen aufgrund 
von Ahnungslosigkeit, sich Weg-
ducken bei schwieriger Arbeit und 
stummes Diätenkassieren die un-
vermeidliche Folge.18
Die von der Mitbestimmungs-
gesetzgebung für die deutschen 
Gewerkschaften erzwungenen 
Aufsichtsratposten gehören zum 
Kernbereich der Besitzstandswah-
rung der Spitzenfunktionäre. So 
ﬁ  elen im Jahr 2002 insgesamt 767 
deutsche Großunternehmen unter 
das Mitbestimmungsgesetz und 
verschafften der Arbeitnehmer-
seite insgesamt 5410 Aufsichts-
ratposten. Allein die von außen 
in die Unternehmen entsandten 
Gewerkschaftler besetzten 1680 
Aufsichtsratposten. Da die füh-
renden Gewerkschaftsfunktionäre 
üblicherweise mehrere Aufsichts-
ratposten innehaben, erklären 
auch ihre Einkommensinteressen19 
den leidenschaftlichen Kampf für 
dieses überholte und bürokratische 
System.20 Dass viele derartiger Ar-
beitnehmervertreter zudem nach 
Betriebsverfassungsrecht als Be-
triebsräte auch noch von jeglicher 
Arbeit freigestellt werden müssen, 
macht die Sache nicht besser.
Fehlen der demokratischen 
Legitimation der Mitbestimmung
Der Organisationsgrad der Ge-
werkschaften hat in den letzten 
Jahren dramatisch abgenommen. 
Nur noch rund 20% der aktiven 
Arbeitnehmer sind Gewerkschafts-
mitglieder.21 Das Mitbestimmungs-
recht der Gewerkschaften weist 
neben seiner Funktionswidrigkeit 
damit auch keine demokratische 
Grundlage mehr auf. Es ist unde-
mokratisch, einer kleinen Gruppe 
von Personen und deren Vertre-
ter ausgeuferte Machtbefugnisse 
über 80% der Arbeitnehmer zu 
verschaffen.22 Auch der historisch 
einmal berechtigte Gesichtspunkt 
der Gegenmachtbildung gegen 
die Verﬂ   echtung von Industrieun-
ternehmen mit Großbanken ist als 
Rechtfertigung der Mitbestimmung 
überholt. Globalisierung und Eu-
ropäische Union haben das ehe-
malige Vernetzungsmuster der 
Deutschland AG beendet. Bedroh-
17 Vgl. hierzu auch J.A. Schmitz Jr .: What 
Determines Productivity? Lessons from the 
Dramatic Recovery of the U.S. and Canadi-
an Iron Ore Industries Following Their Early 
1980s Crisis, in: Journal of Political Econo-
my, 2005, S. 582 ff. Der Autor weist empi-
risch nach, dass aufgrund von neu aufge-
kommenem Wettbewerbsdruck durch eine 
Verbesserung der im Schutz von Monopolen 
entstandenen inﬂ  exiblen  Arbeitspraktiken 
im Wege eines Verminderung des Personal-
überhangs („Overstafﬁ  ng“) sich die Kapital-
produktivität der Unternehmen erheblich und 
die Arbeitsproduktivität um mehr als 100% 
steigerte. 
18  Die routinemäßigen Zusammenbrüche 
der Gewerkschaftsunternehmen belegen 
die Schwierigkeiten der kompetenten Unter-
nehmensüberwachung seitens der Gewerk-
schaftler. 
19 Allein bei den DAX 30 Unternehmen er-
zielten die Aufsichtsräte der Arbeitnehmer-
bank im Jahr 2003 rund 21 Mio. Euro. Für 
die einzelnen Gewerkschaftsvorsitzenden 
schwanken die Vergütungen je nach Unter-
nehmensergebnis und Ausschussmitarbeit 
typischerweise zwischen 60 000 und 350 000 
Euro. Der IG-Metallvorsitzende Peters erzielte 
etwa für seine Leistungen im Aufsichtsrat der 
VW AG Aufsichtsratbezüge von rund 107 000 
Euro. Bsirske erhielt von der Lufthansa AG 
als Dank für seine Mitarbeit 130  000 Euro. 
Schmoldt bezog bei der Bayer AG 192 000 
Euro. Hierbei ist zu bedenken, dass verschie-
dene Gewerkschaftsführer mehrere Auf-
sichtsratposten innehaben. Bsirske war z.B. 
noch im Aufsichtsrat bei RWE und DAWAG.
20 Zwar wird nur ein Teil der Gelder persön-
lich einbehalten, der andere Teil an Gewerk-
schaftsinstitutionen durchgeschleust, die 
eigene Verwendung oder Weiterleitung der 
eingestrichenen Gelder ist jedoch eine Frage 
der rein persönlichen Einkommensverwen-
dung, löst aber nicht das Problem der gering-
wertigen Gegenleistung. 
21 Vgl. J.T. Addison, C. Schnabel, J. 
Wagner: The (Parlous) State of German 
Unions, IZA Discussion Paper Nr. 2000, März 
2006.
16 Vgl. hierzu T. Baums, P . Ulmer (Hrsg.):
Unternehmens-Mitbestimmung der Arbeit-
nehmer im Recht der EU-Mitgliedstaaten. 
Employees Co-determination in the Member 
States of the European Union, in: Beihefte 
der Zeitschrift für das gesamte Handelsrecht 
und Wirtschaftsrecht, Nr. 72, Heidelberg 
2004; T. Raiser: Gutachten, Teil B, S. 41 ff. 
und die Berichterstattung zu den Konﬂ  ikten 
bei der Schaffung der Europäischen Gesell-
schaft (S.E.).Wirtschaftsdienst 2006 • 11 704
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liche militärisch-industrielle Kom-
plexe wie in der Kaiserzeit oder der 
Weimarer Republik existieren nicht 
mehr. 
Der Heizer auf der E-Lok
Gesetzlich erzwungene ineffek-
tive Unternehmenskontrollsysteme 
beenden im globalen Wettbewerb 
die Existenz von Unternehmen in 
Deutschland. Bei einem internati-
onalen Vergleich mit dem Board-
Modell erweisen sich deutsche 
Leitungsgremien als um das Dop-
pelte zu groß. So wurden etwa in 
der deutschen Tochtergesellschaft 
Mannesmann/Vodafone zwei Ge-
schäftsführer von 20 Aufsichtsrä-
ten umstellt, obwohl die Entschei-
dungen in Großbritannien fallen 
und die Geschäftsführer weisungs-
abhängig sind. Dies ist kein bizarrer 
Einzelfall, sondern typisch bei Ge-
sellschaften, deren herrschende 
Muttergesellschaft im Ausland 
sitzt. Es ist die deutsche Form des 
britischen Heizers auf der E-Lok.
Mitbestimmung in 
privatrechtlichen Unternehmen 
im Besitz der öffentlichen Hand
Besonders bedrückend erweist 
sich die Praxis der Mitbestimmung 
bei Unternehmen im Besitz der öf-
fentlichen Hand. Siekmann23 hat 
darauf hingewiesen, dass sich in 
den von der öffentlichen Hand be-
herrschten privaten Unternehmen 
noch weitergehende Mitbestim-
mungsrechte zu Lasten der Bürger 
herausgebildet haben. Da das Ei-
gentum der Bürger über die staat-
lichen Funktionsträger verwaltet 
wird, ist aufgrund des zweistuﬁ  gen 
Principal-Agent-Problems die Kon-
trolle der wirtschaftlichen Eigentü-
mer noch weiter geschwächt und 
bietet damit zusätzlichen Spiel-
raum für Postenjagd und Selbst-
bedienungskoalitionen.24 Hierzu 
werden formelle oder informelle 
Absprachen unter Umgehung des 
jeweiligen Gesetzgebers einge-
setzt.25 Siekmann kritisiert, dass 
derartige mitbestimmte Unterneh-
men weniger die öffentlichen Zwe-
cke erfüllen, für die sie gegründet 
wurden, sondern den persönlichen 
Interessen der Bediensteten und 
deren Vertretern oder den maßge-
benden Politikern der Trägerkör-
perschaften dienen26. 
Was bei den üblichen priva-
ten Unternehmen die Selbstbe-
dienungskoalition von Gewerk-
schaften und Managern gegen die 
Eigentümer ist, wird im öffentlichen 
Raum als eine Koalition von Arbeit-
nehmervertretern und Politikern 
nachgebaut – hier zu Lasten der 
Staatsbürger als letzten Eigentü-
mern. Berücksichtigt man zudem, 
dass einige Parteien eine erhebliche 
Personenidentität zwischen Ge-
werkschaft und Politik aufweisen, 
ist der Kontrollverlust der Bürger 
über ihre Unternehmen im Wege 
der Mitbestimmung als umfassend 
anzusehen. Die damit üblicherwei-
se einhergehende Wettbewerbsun-
fähigkeit derartiger Unternehmen 
belegt die sachfremden Einﬂ  üsse. 
Es ist damit aufgrund des Demo-
kratieprinzips unerlässlich, private 
Unternehmen im Mehrheitsbesitz 
der öffentlichen Hand von jeder 
Mitbestimmung auszunehmen.
Reformnotwendigkeiten
Ein Wort des Gesetzgebers ge-
nügt für ein Ende dieses deutschen 
Irrweges. Im Einklang mit den For-
derungen der Unternehmensprak-
tiker wie Gentz sollte daher das 
Mitbestimmungsgesetz von 1976 
ersatzlos aufgehoben werden. 
Eine Beseitigung der paritä-
tischen Mitbestimmung würde den 
Arbeitnehmervertretern nach dem 
dann geltenden Drittelbeteiligungs-
gesetz noch immer ein Drittel der 
Aufsichtsratposten in allen Unter-
nehmen ab 500 Arbeitnehmern 
einräumen. Auch dieses Drittel ge-
währt den Arbeitnehmervertretern 
immer noch eine außerordentlich 
starke Machtposition und gehört 
in Verbindung mit den Rechten aus 
dem Betriebsverfassungsgesetz zu 
den Extremlösungen im europä-
ischen Vergleich. Aus der Praxis ist 
bekannt, dass viele Unternehmer 
die bei 500 Arbeitnehmern einset-
zende Drittelmitbestimmung durch 
das Unterlassen von Einstellungen 
oder aufwändige gesellschafts-
rechtliche Konstruktionen verhin-
dern. Um diese Arbeitsplatzver-
luste und Kosten zu vermeiden, 
sollte die Drittelmitbestimmung 
daher erst bei Großunternehmen 
mit mehr als 5000 Arbeitnehmern 
beginnen. 
In jedem Falle muss die Beteili-
gung von Arbeitnehmervertretern 
bei Entscheidungen des Aufsichts-
rates über die Bestellung oder 
Abberufung von Vorständen und 
deren Vergütung gesetzlich ausge-
schlossen werden.
22  Merkwürdigerweise sehen T. Raiser: 
Gutachten, Teil B, S. 111, und andere Au-
toren in der Privilegierung der von den Ge-
werkschaften vertretenen Minderheit die Er-
füllung einer Forderung des demokratischen, 
liberalen und sozialen Rechtsstaates. Allein 
die Dienstleistungsgewerkschaft Ver.di hat 
in den Jahren 2000 bis 2004 über 15% ihrer 
Mitglieder verloren.
23 H. Siekmann: Die Erweiterung der Un-
ternehmensmitbestimmung in privatrechtlich 
organisierten öffentlichen Unternehmen, in: 
Zeitschrift für öffentliche und gemeinschaft-
liche Unternehmen (ZögU), 2004, S. 394 ff.; 
zugleich eine Besprechung von B. Nagel, S. 
Haslinger, P . Meurer: Mitbestimmungs-
vereinbarungen in öffentlichen Unternehmen 
mit privater Rechtsform, Baden-Baden 2002. 
24  Vgl. hierzu schon den Klassiker E.K. 
Scheuch: Cliquen, Klüngel und Karrieren, 
Reinbek bei Hamburg 1992.
25 H.  Siekmann,  a.a.O.
26  Das von der Hans-Böckler-Stifung heraus-
gegebene Buch von B. Nagel, S. Haslin-
ger, P . Meurer, a.a.O., ist verdienstvoll in 
der empirischen Darstellung der Verbreitung 
von Vereinbarungen zur Ausweitung der 
Mitbestimmung und liefert reichhaltiges An-
schauungsmaterial für den Kontrollverlust der 
öffentlichen Hand über diese Unternehmen. 
Den Autoren entgeht allerdings, dass sie hier 
einen kritikwürdigen, die demokratische Le-
gitimation verletzenden Vorgang schildern.Wirtschaftsdienst 2006 • 11 705
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Zusammenfassung
Den europäischen Wettbewerb 
um die besten rechtlichen Orga-
nisationsformen und die bevor-
zugten Unternehmensstandorte 
kann Deutschland mit seinen 
teuren, undemokratischen und 
funktionswidrigen Mitbestim-
mungsregelungen nicht gewin-
nen. Montanmitbestimmung und 
das Mitbestimmungsgesetz von 
1976 sollten ersatzlos aufgeho-
ben werden. Die zwingende Drit-
telmitbestimmung sollte erst ab 
5000 Arbeitnehmer beginnen. Ar-
beitnehmervertreter müssen von 
allen Entscheidungen über Bestel-
lung, Abberufung und Vergütung 
von Vorständen ausgeschlossen 
werden. Private Unternehmen im 
Mehrheitsbesitz der öffentlichen 
Hand sind von jeglicher Mitbe-
stimmung auszuschließen. 
U
nter der Annahme, dass ei-
ne exklusive, d.h. eindeutige 
und uneingeschränkte Übertra-
gung von Verfügungsrechten die 
entscheidende Voraussetzung 
für eine efﬁ  ziente  Güterallokation 
ist, bewirkt die rechtliche Autori-
sierung kollektiver Arbeitnehmer-
vertretungen stets eine Abschwä-
chung des Koordinationsrechtes 
des oder der Eigentümer der Un-
ternehmung und eine mehr oder 
weniger weitgehende Überlassung 
der entsprechenden Rechte an die 
Arbeitnehmer. Insbesondere Ver-
treter der so genannten „Theorie 
der Verfügungsrechte“ lehnen exo-
gene Mitbestimmungsregelungen 
daher konsequent ab, weil diese 
die Vertrags  freiheit einengten und 
damit die Suche nach der in Ab-
hängigkeit von den sich ändernden 
Umweltverhältnissen jeweils kos-
tengünstigsten Organisationsform 
behin  der  ten. Mitbestimmung sei 
darüber hinaus dysfunktional, weil 
die Planungshorizonte und Risiko-
neigungen von Kapitaleignern und 
Arbeitnehmern auseinanderﬁ  elen 
und damit die Gefahr bestehe, 
dass das kurzfristige Nutzenmaxi-
mierungsverhalten der Arbeitneh-
mer die langfristig erforderlichen 
(Re-)Alloka  ti  onsentscheidungen 
der Unternehmensleitung behin-
dere und letztlich eine wohlfahrts-
mindernde Faktorallokation verur-
sache: „Die Fähigkeit eines Unter-
nehmens, ﬂ   exibel auf veränderte 
Bedingungen zu reagieren, Inno-
vationschancen wahrzunehmen, 
Risiken gegen Chancen abzuwä-
gen, wird sehr stark durch seine in-
nere Organisations- und Entschei-
dungsstruktur beeinﬂ  usst.  Die 
Einheit der Entscheidungsﬁ  ndung 
im Unternehmen ist notwendige 
Voraussetzung dafür, dass seine 
volkswirtschaftliche Funktion, die 
Kooperation aufeinander bezoge-
ner, komplementärer Aktivitäten zu 
ermöglichen, erfüllt werden kann. 
Diese Einheit der Entscheidungs-




regelun  gen 
Dass die bislang verfügbare 
Evidenz aufgrund der für sie cha-
rakteristischen Deﬁ   zite kaum als 
ein überzeugender Beleg für die 
1 Carl-Christian  von  Weizsäcker: Was 
leistet die Property Rights-Theorie für aktu-
elle wirtschaftspolitische Fragen?, in: Man-
fred Neumann (Hrsg.): Ansprüche, Eigen-
tums- und Verfügungsrechte, Berlin 1984, 
S. 123-152.
Stichhaltigkeit der theoretischen 
Argumentation gelten kann (vgl. 
weiter unten), fällt für die über-
wiegende Mehrheit der Vertreter 
dieses Ansatzes nicht nennenswert 
ins Gewicht. Wenn – so die These 
– Mitbestimmung vorteilhaft für die 
Unternehmen sei, müssten diese 
kaum „gezwungen“ werden, ihren 
Beschäftigten Informations-, Kon-
sultations- und Mitspracherechte 
einzuräumen, sondern würden 
dies in ihrem wohlverstandenen 
Eigeninteresse und ohne „äußeren 
Druck“ tun: „If codetermination 
is beneﬁ   cial to both stockholders 
and labor, why do we need laws 
which force ﬁ  rms to engage in it? 
Surely, they would do so voluntar-
ily. The fact that stockholders must 
be forced by law to accept code-
termination is the best evidence 
we have that they are adversely af-
fected by it.”2
In jüngster Zeit ist diese Posi-
tion insofern modiﬁ  ziert  worden, 
als nunmehr die Frage themati-
siert wird, inwiefern zwischen den 
Arbeitsvertragsparteien ausge-
2 Michael C. Jensen, William H. Meck-
ling: Rights and Production Functions: An 
Application to Labor-Managed Firms and 
Codetermination, in: Journal of Business, 52 
(1979), S. 469-506.
Bernd Frick
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handelte (und damit grundsätzlich 
abdingbare) Mitbestimmungsre-
gelungen die Bereitschaft der Ar-
beitnehmer erhöhen können, in 
den Erwerb (betriebs-)speziﬁ  scher 
Qualiﬁ  kationen zu investieren. 
Derartige Investitionen, die die 
Produktivität der Arbeitnehmer er-
höhten, ließen diese zu „Humanka-
pitalisten“ werden und bewirkten 
damit einen nennenswerten Risi-
kozuwachs. Mitarbeiter, die für die 
Unternehmung erforderliche Inves-
titionen vornähmen, sollten deshalb 
genauso behandelt werden wie je-
der andere Investor auch, d.h. die 
arbeitnehmereigenen Ressourcen 
seien durch Repräsentanten in den 
entsprechenden Gremien der Un-
ternehmung zu schützen. 
Ungeachtet einer grundsätzlich 
positiven Einschätzung freiwilli-
ger Mitbestimmungsregelungen 
dominiert jedoch nach wie vor die 
Skepsis vor gesetzlichen Eingriffen 
in die Vertragsfreiheit der Tausch-
partner: “(E)fforts by governments 
to … reshape the ﬁ  rm have not led 
to particularly desirable results. (…) 
By granting workers major control 
rights without regard to their ac-
tual investment position in the ﬁ  rm, 
state programs have violated an 
important rule for ensuring rational 
allocation – namely, the rule that 
those making decisions should 
bear the full costs of the decisions 
they make. This defect, together 
with the costly system used to ap-
portion the ﬁ  rm’s quasi rents bet-
ween workers and stockholders, 
means that the orthodox co-deter-
mined ﬁ  rm does not possess a truly 
efﬁ  cient organizational structure.”3
Selbst wenn – so die Gegen-
position – die Unternehmen ihren 
Beschäftigten ohne „gesetzlichen 
Zwang“ keine einklagbaren Mit-
bestimmungsrechte einräumten, 
3 Eirik G. Furubotn: Codetermination and 
the Modern Theory of the Firm: A Property 
Rights Analysis, in: Journal of Business, 61 
(1988), S. 165-181.
sei dies allenfalls eine notwendige, 
aber keineswegs hinreichende 
Begründung dafür, dass derartige 
exogene Regelungen zwangsläuﬁ  g 
„inefﬁ  zient“ sind. Die diesem Argu-
ment zugrunde liegende (implizi-
te) Annahme, dass der sich selbst 
überlassene (Arbeits-)Markt das 
optimale Niveau an Kooperation 
„automatisch“ erzeuge, sei theo-
retisch ausgesprochen fragwürdig, 
denn für beide Seiten vorteilhafte 
Lösungen, d.h. solche, die eine 
bestimmte „Kooperationsrente“ 
hervorbringen, kämen selbst dann 
nicht notwendigerweise zustande, 
wenn beide Seiten dies wünschten. 
Wie beispielsweise Freeman und 
Lazear4 zeigen, haben aufgrund 
(prohibitiv) hoher Fixkosten weder 
Unternehmen noch Arbeitnehmer 
einen Anreiz, Mitbestimmungs-
institutionen zu schaffen – und 
dies selbst dann nicht, wenn deren 
Einrichtung die Größe des zu ver-
teilenden Kuchens positiv beein-
ﬂ  usst. Ähnlich argumentieren auch 
Sadowski, Junkes und Lindenthal: 
“In distributional conﬂ  icts  about 
contractually unprotected quasi-
rents, it is at least optimistic, if not 
naive, to expect an efﬁ  cient  vol-
untary agreement about the ﬁ  rm’s 
constitution. A selﬁ  sh  rational 
agent will prefer a constitution that 
strengthens his absolute position 
in ex post bargaining, even if this is 
detrimental to the ﬁ  rm value. One 
cannot then expect an efﬁ  cient 
constitution of the corporation as a 
result of a bargaining process be-
tween co-specialised investors.”5
4  Richard B. Freeman, Edward P. Lazear: 
An Economic Analysis of Works Councils, in: 
Joel Rogers, W olfgang Streeck (Hrsg.): 
Works Councils: Consulation, Representati-
on, and Cooperation in Industrial Relations, 
Chicago 1995, S. 27-50.
5 Dieter  Sadowski,  Joachim Junkes, 
Sabine Lindenthal:  Labour Co-Dete  rmi  na-
tion and Corporate Governance in Germany: 
The Economic Impact of Marginal and Sym-
bolic Rights, Quint-Essenzen Nr. 60, Institut 
für Arbeitsrecht und Arbeitsbeziehungen in 
der Europäischen Gemeinschaft, Trier 1999, 
hier S. 9.
Vor dem Hintergrund dieser 
kaum kompatiblen theoretischen 
Positionen lässt sich die Frage 
nach den wirtschaftlichen Folgen 
alternativer Mitbestimmungsrege-
lungen offenbar nur empirisch be-
antworten, wenngleich bislang nur 
wenige empirische Studien zu die-
sem Thema verfügbar sind. 
Die Wirkungsweise der 
Unternehmensmitbestimmung: 
rechtsökonomische Befunde
Ungeachtet aller anders lau-
tenden Rhetorik ist die Frage nach 
den wirtschaftlichen Folgen der 
bundesdeutschen Unternehmens-
mitbestimmung bislang keines-
wegs abschließend geklärt. Im Ge-
genteil: Nach wie vor wird die Dis-
kussion mehr durch ideologische 
Prädispositionen geprägt als durch 
gesicherte empirische Befunde. 
Zudem sind die in den letzten Jah-
ren von verschiedenen Ökonomen 
vorgelegten Untersuchungen kaum 
geeignet, die Mär von einem durch 
die Mitbestimmungsgesetzgebung 
induzierten „Standortnachteil“ zu 
stützen.6 Im Gegenteil: Abgesehen 
von einer einzigen Untersuchung7 
kommen alle verfügbaren Studien 
6  Ein Überblick über ältere Untersuchun-
gen aus den achtziger und frühen neunziger 
Jahren bieten Baums und Frick. Die dort zi-
tierten Untersuchungen zum Einﬂ  uss  des 
Mitbestimmungsgesetzes 1976 auf die Per-
formance der betroffenen Unternehmen sind 
aus verschiedenen (primär methodischen) 
Gründen nicht unproblematisch. Vgl. Theodor 
Baums, Bernd Frick: Co-determination in 
Germany: The Impact of Court Decisions on 
the Market Value of Firms, in: Economic Ana-
lysis, 1998, H. 1, S. 143-161; sowie dies.: 
The Market Value of the Codetermined Firm, 
in: Margret M. Blair, Mark J. Roe (Hrsg.): 
Employees and Corporate Governance, 
Washington 1999, S. 206-235.
7 Dabei handelt es sich um eine von Gor-
ton und Schmid vorgelegte Arbeit, in der 
aus unerﬁ   ndlichen Gründen der Panelcha-
rakter der verwendeten Daten nicht genutzt 
wird. Stattdessen präsentieren die Ver-
fasser lediglich Querschnittsregressionen, 
in denen naturgemäß keine Kontrolle für un-
beobachtete Heterogenität möglich ist. Vgl. 
Gary Gorton, Frank A. Schmid: Capital, 
Labor and the Firm: A Study of German Co-
determination, in: Journal of the European 
Economic Association, 2004, H. 2, S. 863-
905.Wirtschaftsdienst 2006 • 11 707
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zu dem Schluss, dass die Mitbe-
stimmung die ihr „unterworfenen“ 
Unternehmen nicht nur nicht be-
lastet, sondern sich vielfach sogar 
als vorteilhaft erweist.
Baums und Frick8 weisen mit 
Hilfe einer auf 23 Gerichtsurteilen 
basierenden Ereignisanalyse nach, 
dass Mitbestimmungsurteile in der 
Wahrnehmung der Kapitalmarkt-
anleger offenbar keine entschei-
dungsrelevanten Informationen 
darstellen oder enthalten: Eine 
gerichtlich verfügte Einschränkung 
der Mitbestimmung geht mit einer 
statistisch nicht signiﬁ  kant von Null 
verschiedenen negativen abnor-
malen Rendite einher, wohingegen 
eine Ausdehnung derselben eine 
wiederum nicht signiﬁ  kante  posi-
tive abnormale Rendite zur Folge 
hat. Auch die kumulierten abnor-
malen Renditen sind sehr gering 
und praktisch unabhängig vom Ver-
fahrensausgang. Darüber hinaus 
haben weder die Gerichtsinstanz 
noch die Relevanz des Urteils (ein-
zelbetriebliche versus branchen-
weite Bedeutung) einen statistisch 
signiﬁ  kanten  Einﬂ   uss auf die (ku-
mulierte) abnormale Rendite, d.h. 
die Kapitalmarktperformance der 
betroffenen Unternehmen bleibt 
von Gerichtsentscheidungen zur 
Mitbestimmung vollkommen unbe-
einﬂ  usst.
Kraft und Stank9 weisen anhand 
eines Samples von 155 Aktienge-
sellschaften für die Jahre 1971-
1990 nach, dass in mitbestimmten 
Unternehmen die Zahl der Patent-
erteilungen nach dem Inkrafttre-
ten des Mitbestimmungsgesetzes 
1976 deutlich stärker zugenommen 
8 Theodor Baums, Bernd Frick: Co-de-
termination in Germany, a.a.O.; sowie dies.: 
The Market Value of the Codetermined Firm, 
a.a.O.
9 Kornelius Kraft, J. Stank: Die Auswir-
kungen der gesetzlichen Mitbestimmung auf 
die Innovationsaktivität deutscher Unterneh-
men, in: Schmollers Jahrbuch, 124 (2004), 
S. 421-449.
hat als in einer Vergleichsgruppe 
von (kleineren) Unternehmen, die 
nicht der Mitbestimmung unterlie-
gen.
FitzRoy und Kraft10 stellen für 
eine Stichprobe von 179 Aktienge-
sellschaften fest, dass die Umsätze 
der Unternehmen, die nach 1976 
aus der drittelparitätischen in die 
paritätische Mitbestimmung „hin-
einwuchsen“, in den Jahren 1981-
1985 verglichen mit dem Zeitraum 
1972-1976 signiﬁ   kant stärker zu-
genommen haben als die Erlöse 
der Firmen, die „frei“ von entspre-
chenden gesetzlichen Auﬂ  agen 
produzieren konnten.
Vitols11 stellt für eine Stichpro-
be von rund 500 börsennotierten 
Unternehmen in den Jahren 2000-
2004 fest, dass weder die Eigen-
kapitalrendite noch das Kurs-
Buchwert-Ver  hältnis (KBV) der der 
paritätischen Mitbestimmung un-
terliegenden Unternehmen nega-
tiv tangiert wird. Im Gegenteil: Die 
Unternehmen, in denen die Arbeit-
nehmer aufgrund der Beschäftig-
tenzahl lediglich über ein Drittel der 
Aufsichtsratsmandate verfügen, 
schneiden hinsichtlich des KBV si-
gniﬁ  kant schlechter ab als die (grö-
ßeren) Unternehmen mit paritätisch 
besetzten Aufsichtsräten.
Gerum und Debus12 schließlich 
können anhand einer Stichprobe 
von 226 mitbestimmten Aktienge-
sellschaften aus dem Jahr 2004 
nachweisen, dass in rund 25% 
der Unternehmen der Aufsichtsrat 
10 Felix  FitzRoy, Kornelius  Kraft: Co-
determination, Efﬁ   ciency and Productivity, 
in: British Journal of Industrial Relations, 43 
(2005), S. 233-247.
11 Sigurt  Vitols:  Ökonomische Auswir-
kungen der paritätischen Mitbestimmung: Ei-
ne ökonometrische Analyse, mimeo, Wissen-
schaftszentrum Berlin für Sozialforschung, 
Berlin 2006.
12 Elmar Gerum, Malte Debus: Die Größe 
des Aufsichtsrats als rechtspolitisches Pro-
blem: Einige empirische Befunde, mimeo, 
Universität Marburg 2006.
größer ist als vom Gesetzgeber 
vorgeschrieben. Bemerkenswert 
ist insbesondere der Umstand, 
dass diese Form der „freiwilligen“ 
Ausdehnung der Mitbestimmung 
in börsennotierten Unternehmen 
ebenso häuﬁ   g zu konstatieren ist 




Abgesehen von einer unter 
methodischen Gesichtspunkten 
ausgesprochen problematischen 
Untersuchung kann keine der vor-
liegenden empirischen Studien die 
in Teilen der theoretischen Literatur 
immer wieder behaupteten nega-
tiven Folgen der bundesdeutschen 
Mitbestimmung für die Perfor-
mance der betroffenen Unterneh-
men belegen. Mitbestimmte Unter-
nehmen weisen in keiner relevanten 
Performancedimension (Börsen-
kurs, Umsatz, Patente, Eigenka-
pitalrendite und Kurs-Buchwert-
Verhältnis) signiﬁ  kant  schlechtere 
Werte auf als Unternehmen, die 
den Bestimmungen des Gesetzes 
nicht unterworfen sind.
Wenn selbst Ökonomen, die der 
bundesdeutschen Unternehmens-
mitbestimmung eher skeptisch 
gegenüberstehen, keine negativen 
Auswirkungen derselben nach-
weisen können, ist das ein ebenso 
wichtiges wie bemerkenswertes 
Ergebnis. Gemessen daran sind 
die von den Befürwortern einer 
gesetzlichen Regelung dokumen-
tierten signiﬁ  kant positiven Effekte 
beinahe schon zu vernachlässigen. 
Insgesamt bleibt also festzuhal-
ten, dass die Mitbestimmung durch 
Arbeitnehmervertreter in den Auf-
sichtsräten großer Unternehmen 
ganz sicher kein „Standortnachteil“ 
ist; ihre Zukunftsfähigkeit muss sie 
dessen ungeachtet freilich immer 
wieder aufs Neue beweisen.Wirtschaftsdienst 2006 • 11 708
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ie vor 30 Jahren umgesetzte 
Erweiterung der gesetzlichen 
Unternehmensmitbestimmung 
durch das Mitbestimmungsgesetz 
ist wieder in die Diskussion ge-
raten. Man würde erwarten, dass 
nach so einer langen Zeit genug 
Erfahrungen vorliegen würden, um 
die Auswirkungen dieses Staats-
eingriffs zuverlässig einschätzen 
zu können. Doch auch in der Wis-
senschaft ist die Diskussion immer 
noch sehr kontrovers.
Theorie
In der neoklassischen Sicht-
weise stellt die gesetzliche Mitbe-
stimmung einen schwerwiegenden 
Eingriff in die Funktionsweise der 
Marktwirtschaft dar:1 Die Eigen-
tumsreche der Kapitaleigner wer-
den geschwächt, da diese Ent-
scheidungen nicht mehr autonom 
treffen können, und im Konﬂ  iktfall 
wird es zu einem Kompromiss oder 
zumindest zu einer Verzögerung 
notwendiger Maßnahmen kom-
men. Da dies die Kapitalrendite 
negativ beeinﬂ  ussen wird, sind die 
befürchteten Auswirkungen gerin-
gere Investitionen, Abwanderungs-
tendenzen von Firmen und län-
gerfristig geringeres Wirtschafts-
wachstum und Arbeitslosigkeit. 
Sicher sieht auch der Neoklassiker 
Nutzen in Kommunikation und In-
formationsaustausch, nur ist hier-
für kein Staatseingriff notwendig, 
wenn beide Seiten hiervon proﬁ  -
tieren können. Eine freiwillig einge-
führte Form der Partizipation hätte 
1  Vgl. beispielhaft M. Adams: Das Ende der 
Mitbestimmung, in: Zeitschrift für Wirtschafts-
recht, Vol. 34 (2006), S. 1561-1568; und C. C. 
von Weizsäcker: Was leistet die Property 
Rights Theorie für aktuelle wirtschaftspoliti-
sche Fragen?, in: M. Neumann (Hrsg.): An-
sprüche, Eigentums- und Verfügungsrechte, 
Berlin 1984, S. 123-152.
auch den Vorteil, dass spezielle 
Gegebenheiten von Firmen oder 
Branchen berücksichtigt werden 
könnten.
Gegen die gesetzliche Mitbe-
stimmung kann auch vorgebracht 
werden, dass eine derart weitrei-
chende Form der Arbeitnehmer-
partizipation in keinem anderen 
Land praktiziert wird. Wenn sich 
die Unternehmensmitbestimmung 
als „Erfolgsmodell“ erwiesen ha-
ben sollte, so dürfte man anneh-
men, dass diese Art der Unterneh-
mensführung in anderen Ländern 
auch Verbreitung gefunden hätte. 
Dies ist aber nicht der Fall. Zwar 
gibt es etwa in Österreich, Schwe-
den oder den Niederlanden auch 
die Möglichkeit einer Vertretung 
der Arbeitnehmerrechte auf der 
obersten Unternehmensebene und 
auch die Regelung bei der Europä-
ischen Aktiengesellschaft geht in 
dieselbe Richtung, aber nigendwo 
ist die (quasi) Parität der Arbeitneh-
mer verwirklicht. 
Um eine wohlfahrtssteigernde 
Wirkung eines Staatseingriffes 
zu begründen, braucht man gute 
Argumente. In diesem Fall lauten 
die Argumente, dass wir in einer 
unvollkommenen Welt leben und 
dann eine weitere Restriktion nicht 
notwendigerweise zu einer Ver-
schlechterung des Ergebnisses 
führt. Abweichungen vom Lehr-
buchmodell der Marktwirtschaft 
werden verursacht durch:












Efﬁ  zienz versus Umverteilung.
Das Basismodell der Neoklassik 
geht von funktionierenden Märkten 
einschließlich des Kapitalmarktes 
aus.  Eigennützige Ziele der Top-
Manager wie etwa übermäßiges 
Wachstum mag es geben, diese 
können aber nicht verfolgt werden, 
da Abweichungen von der Gewinn-
maximierung durch Ablösung der 
verursachenden Personen bestraft 
würden. So diszipliniert der Ka-
pitalmarkt die Top-Manager und 
setzt überdies durch anreizkompa-
tible Verträge Belohnungen für eig-
nerorientiertes Handeln aus. 
Die Praxis zeigt aber, dass die 
Managerentlohnung sehr stark 
durch die Unternehmensgröße 
und weniger durch die Kapitalren-
dite determiniert ist. Zudem ist die 
Managementkontrolle erschwert, 
wenn bei großen Aktiengesell-
schaften das Kapital in sehr kleine 
Teile zersplittert ist. Der einzelne 
Kleinaktionär hat keinen Anreiz, 
sich Informationen über die An-
strengungen des Top-Manage-
ments zu verschaffen, weil der auf 
sie fallende, möglicherweise zu 
verteilende zusätzliche Erlös, viel 
zu klein ist, und er hat auch nicht 
die Möglichkeit, bei einer eventu-
ellen Fehlleistung des Vorstandes 
diesen zu entlassen. Die Kontrolle 
durch den Kapitalmarkt ist unvoll-
kommen und gibt dem Top-Ma-
nagement Spielraum für die Verfol-
gung eigennütziger Ziele. 
Eine der wichtigsten Aufgaben 
der Aufsichtsräte ist die Ernennung 
und Kontrolle der Unternehmens-
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die Aufsichtsräte mit ehemaligen 
Vorstandsmitgliedern und Top-Ma-
nagern aus verbundenen Unter-
nehmen und Banken besetzt. Die 
Mitglieder der Aufsichtsräte besit-
zen in den seltensten Fällen einen 
relevanten Anteil der Kapitalanteile, 
so dass hier auch nur wieder ab-
hängig Beschäftigte und nicht die 
Kapitaleigner selbst vorzuﬁ  nden 
sind. Es liegt hier die bemerkens-
werte Situation vor, dass Prinzipale 
Agenten den Auftrag erteilen, an-
dere Agenten zu kontrollieren. Es 
wäre nicht überraschend, wenn 
bei solch einer Auftragskette das 
ursprüngliche Interesse der Kapi-
taleigner nicht oder nicht in der ge-
wünschten Form umgesetzt wür-
de. Es ist durchaus möglich, dass 
die Arbeitnehmervertreter Anreize 
haben, die Top-Manager stärker 
zu kontrollieren und von unvorteil-
haften Geschäften abzuhalten, als 
die Verteter der Kapitaleigner. Dies 
könnte etwa dann der Fall sein, 
wenn das Kernunternehmen durch 
riskante Übernahmen und andere 
Expansionspläne des Manage-
ments selbst in Gefahr geraten 
könnte. Man spricht hier gelegent-
lich von einem von den Arbeitneh-
mervertretern ausgeübten Co-Ma-
nagement.
Gerade die von der Mitbestim-
mung betroffenen Großﬁ  rmen 
operieren häuﬁ   g in einem Umfeld 
mit eingeschränktem Wettbewerb. 
Kraft2 unterstellt in seinem Modell, 
dass sich die Arbeitnehmerverteter 
im Aufsichtsrat für eine relativ hohe 
Beschäftigung aussprechen und 
über die Mitbestimmung auch die 
Möglichkeit haben, das Beschäf-
tigungsniveau zu beeinﬂ  ussen. Im 
Oligopol kann aber die sich aus 
der Mitbestimmung ergebende 
Verpﬂ  ichtung zur vergleichsweisen 
hohen Beschäftigung überraschen-
2  Vgl. K. Kraft: Co-determination as a Stra-
tegic Advantage?, in: International Journal 
of Industrial Organization, Vol. 19 (2001), S. 
543-566. 
derweise ein Vorteil darstellen. 
Die bindende Verpﬂ  ichtung  über 
die Berücksichtigung der Beleg-
schaftsinteressen relativ viele Ar-
beitnehmer zu beschäftigen, führt 
zu einer Stackelbergführerschaft 
im Oligopol, was zu höheren Ge-
winnen als in Unternehmen ohne 
diese Bindung führen kann. Dies 
liegt daran, dass im Oligopol die 
Unternehmen auf Verhaltensände-
rungen von Konkurrenten reagie-
ren und bei Cournotwettbewerb 
die nicht-mitbestimmten Firmen 
zurückgedrängt werden. 
Betriebsspeziﬁ  sche  Qualiﬁ  kati-
onen führen dazu, dass Arbeitneh-
mer nicht austauschbar sind. Die 
Beschäftigten haben einen Vorteil 
gegenüber Außenstehenden und 
dies impliziert Verhandlungsmacht 
auch ohne ein gesetzlich garan-
tiertes Mitbestimmungsrecht. An-
dererseits haben die Arbeitnehmer 
auch speziﬁ  sche  Investitionen 
getätigt, die im Falle einer Been-
digung des Beschäftigungsver-
hältnisses verloren gehen würden.3 
Diese ﬁ  rmenspeziﬁ  schen Investiti-
onen und die zu erwartenden Ver-
mittlungsprobleme im Falle einer 
Arbeitslosigkeit implizieren eine 
Rente der Arbeitnehmer, die sie 
auch zu Risikoträgern macht und 
Mitsprachemöglichkeiten rechtfer-
tigt.
Freeman und Lazear4 haben 
gezeigt, dass mögliche Efﬁ  zienz-
gewinne nicht realisiert werden, 
wenn mit einer Ausweitung der 
Mitbestimmung eine Umverteilung 
zu den Arbeitnehmern verbunden 
ist. Die gesetzliche Mitbestim-
mung hat keinen Einﬂ   uss auf die 
3 Vgl. E. G. Furubotn: A General Model of 
Codetermination, in: H. G. Nutzinger, J. 
Backhaus (Hrsg.): Codetermination, Berlin 
u.a. 1988, S. 41-71. 
4 Vgl. R. B. Freeman, E. P . Lazear: An 
Economic Analysis of Works Councils, in: 
J. Rogers, W . Streeck (Hrsg.): Works 
Councils – Consultation, Representation, and 
Cooperation in Industrial Relations, Chicago 
1995, S. 27-52.
Löhne (wohl aber auf die Gehäl-
ter der Vorstandsmitglieder). Eine 
Umverteilung kann es aber über 
den Beschäftigungsumfang geben. 
Insbesondere in schlechten Zeiten 
könnte Mitbestimmung eine An-
passung der Beschäftigung nach 
unten verhindern oder zumindest 
verzögern. 
In der Ökonomie gibt es eine in-
tensive Diskussion darüber, ob es 
möglich ist, so genannte efﬁ  ziente 
Verhandlungslösungen zu realisie-
ren. Bei diesem auf Leontief wie 
auch McDonald und Solow5 zu-
rückgehenden Ansatz wird nicht 
nur über die Lohnhöhe, sondern 
simultan über Löhne und Beschäf-
tigung verhandelt. Die efﬁ  ziente 
Lösung stellt eine Pareto-Verbes-
serung gegenüber reinen Lohnver-
handlungen dar, häuﬁ  g wird jedoch 
angezweifelt, dass es überhaupt 
möglich ist, Beschäftigungsver-
handlungen zu führen. Ein zen-
trales Merkmal der efﬁ  zienten 
Verhandlungslösungen ist, dass 
sich die abgeschlossene Lohn-Be-
schäftigungskombination nicht auf 
der Faktornachfragefunktion be-
ﬁ  ndet und die übliche Regel, dass 
das Wertgrenzprodukt dem Lohn 
entspricht, nicht gilt. Das Unter-
nehmen hat immer einen Anreiz, 
die Übereinkunft zu brechen, die 
Beschäftigung zu reduzieren und 
so wieder zurück auf die Faktor-
nachfragekurve zu gelangen. 
Mitbestimmung kann hier in 
zweifacher Weise zur Realisierung 
der efﬁ   zienten Lösung beitragen. 
Zum einen kann über die gesetz-
liche Mitbestimmung tatsächlich 
über die Beschäftigungshöhe ver-
handelt werden (aber nicht über 
die Lohnhöhe, dies müsste in Ab-
stimmung mit dem Betriebsrat er-
5 Vgl. W. Leontief: The Pure Theory of 
the Guaranteed Annual Wage Contract, in: 
Journal of Political Economy, Vol. 54 (1946), 
S. 76-79; Siehe auch I. M. McDonald, R. 
M. Solow: Wage Bargaining and Employ-
ment, in: American Economic Review, Vol. 71 
(1981), S. 896-908.Wirtschaftsdienst 2006 • 11 710
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folgen). Zum anderen könnte die 
gesetzliche Mitbestimmung dafür 
sorgen, dass die Absprachen von 
dem Management später auch ein-
gehalten werden.
Empirische Ergebnisse
Die Theorie liefert keine klaren 
Ergebnisse zu den Auswirkungen 
der gesetzlichen Mitbestimmung. 
Je nachdem welches Vertrauen 
man in die Kräfte der Marktwirt-
schaft hat, wird man für oder gegen 
diesen Staatseingriff plädieren. 
Die empirischen Untersu-
chungen zur gesetzlichen Mitbe-
stimmung sind nicht so zahlreich 
wie etwa zu den Effekten von 
Betriebsräten.6 Die neoklassiche 
Sicht wird von Gorton und Schmid7 
bestätigt. Auf der Basis von 250 
Unternehmen und Angaben aus 
den Jahren 1989 bis 1993 kommen 
sie zu dem Ergebnis, dass die qua-
si-paritätische Mitbestimmung zu 
einem geringeren Wert des Tobins 
Q (Maß für den Wert von börsen-
notierten Unternehmen) führt. Mit-
bestimmung reduziert folglich den 
Shareholder Value, und dies wird 
Gorton und Schmid zufolge da-
durch verur  sacht, dass die Firmen 
zu viele Arbeitnehmer beschäfti-
gen.8 Mitbestimmte Unternehmen 
haben auch keine anreizorientierte 
Entlohnung des Top-Manage-
ments, aber erfolgsabhängige Ver-
gütungen für die Aufsichtsräte.
Kraft und Ugarkovic9 vergleichen 
die Relation der Eigenkapitalrendi-
ten von mitbestimmten und nicht-
6 Vgl. für einen Überblick U. Jirjahn: Öko-
nomische Wirkungen der Mitbestimmung in 
Deutschland, in: Sozialer Fortschritt, Vol. 55 
(2006), S. 215-226.
7 Vgl.  G.  Gorton, F . Schmid: Capital, La-
bor, and the Firm: A Study of German Code-
termination, in: Journal of the European Eco-
nomic Association, Vol. 2 (2004), S. 863-905.
8 Vgl.  ebenda. 
9 Vgl. K. Kraft, M. Ugarkovic: Gesetz-
liche Mitbestimmung und Kapitalrendite, er-
scheint in: Jahrbücher für Nationalökonomie 
und Statistik, 2006.
mitbestimmten Unternehmen vor 
Einführung der Erweiterung der 
Mitbestimmung im Jahre 1976 und 
in den achtziger Jahren. Sie kön-
nen keine Verschlechterung des 
Renditenverhältnisses feststellen. 
Baums und Frick10 untersuchen 
den Zusammenhang zwischen 
Gerichtsurteilen zur Auslegung 
des Mitbestimmungsgesetzes und 
Börsenkursen und ﬁ  nden  keinen 
Effekt. FitzRoy und Kraft11 unter-
suchen die Produktivität der mit-
bestimmten Unternehmen im Ver-
gleich zu den nicht-mitbestimm-
ten vor und nach Einführung der 
gesetzlichen Regelung. Durch den 
doppelten relativen Vergleich (dif-
ference-in-differences) sollen mög-
liche Größenvor- oder -nachteile 
herausgeﬁ   ltert werden. Sie ﬁ  nden 
keinen Produktivitätsnachteil und 
kommen hier zu einem anderen 
Ergebnis als in einer früheren auf 
geringerer Datengrundlage basie-
renden Untersuchung.12 
Die vorliegenden empirischen 
Untersuchungen sind nicht sehr 
zahlreich und weisen zu unter-
schiedliche Ergebnisse auf, als 
dass von einem gesicherten Zu-
sammenhang gesprochen werden 
könnte. Die empirischen Ergeb-
nisse zeigen zu einem großen Teil 
aber auch nicht die von den Neo-
klassikern erwarteten, klar nega-
tiven Folgen auf. 
Es ist möglich, dass sich die 
Wirkung der Mitbestimmung auch 
danach unterscheidet, wie die Vor-
stände und Aufsichtsräte besetzt 
sind. Sind die Vorstände und Auf-
10  Vgl. T. Baums, B. Frick: Co-Determina-
tion in Germany: The Impact of Court Decisi-
ons on the Market Value of the Firms, Econo-
mic Analysis, Vol. 1 (1998), S. 143-161.
11 Vgl. F. R. FitzRoy, K. Kraft: Co-de-
termination, Efﬁ   ciency and Productivity, in: 
British Journal of Industrial Relations, Vol. 43 
(2005), S. 233-247.
12 Vgl. F. R. FitzRoy, K. Kraft: Economic 
Effects of Co-Determination, in: Scandinavi-
an Journal of Economics, Vol. 95 (1993), S. 
365-375.
sichtsräte selbst am Kapital betei-
ligt, so dass den Arbeitnehmerver-
tretern tatsächlich Kapitaleigner 
gegenüberstehen, so sollte ein 
Abweichen von der Gewinmaxi-
mierung schwieriger sein. Fremdes 
Geld lässt sich bekanntlich ein-
facher ausgeben als das eigene. 
Aufsichtsratsmitglieder ohne ei-
gene Anteile am Firmenvermögen 
könnten eher zu Zugeständnissen 
bereit sein als die Kapitaleigner 
selbst. Verbunden mit dieser Fra-
gestellung ist die Konzentration 
der Kapitalanteile. Wenn ein einzel-
ner Aktionär einen hohen Anteil an 
dem Unternehmenskapital hält, so 
hat er sowohl den Anreiz als auch 
die Möglichkeit, das Management 
efﬁ  zient zu kontrollieren und zu dis-
ziplinieren, so dass Abweichungen 
von der Maximierung des Gegen-
wartswertes des Unternehmens 
unwahrscheinlich sind. Diese Hy-
pothesen wurde bislang noch nicht 
empirisch überprüft.
Eine weitere, bislang nicht unter-
suchte Frage ist, ob sich die Wir-
kung der Mitbestimmung im Laufe 
der Zeit verändert hat. Die Zwänge 
des Kapitalmarktes scheinen sich 
durch neue Anlage- bzw. Fonds-
formen verstärkt zu haben. Früher 
waren die mitbestimmten Unter-
nehmen schon wegen ihrer Größe 
sehr stark vor Übernahmen ge-
schützt, was heute durch die Bün-
delung von Kapital in Hedge-Fonds 
ein geringeres Problem darstellt. 
Als Folge könnte der Druck auf das 
Top-Management zunehmen, den 
Shareholder Value zu maximieren. 
Regelmäßige Meldungen über das 
Erreichen neuer Rekordgewinne 
bei simultaner Beschäftigungsre-
duktion könnten ein Indiz hierfür 
sein. Offensichtlich wird aktuell die 
Kostenminimierung nachhaltiger 
verfolgt als in früheren Zeiten. Dies 
sollte die Konﬂ   ikte im Aufsichts-
rat verschärfen, da ja drastische 
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angekündigt werden, ohne dass es 
hierfür eine zwingende wirtschaft-
liche Notwendigkeit zu geben 
scheint. 
Der Beschäftigungsabbau hat 
offensichtlich das Ziel, die Produk-
tivität zu erhöhen, und sei es durch 
die Intensivierung der Konkurrenz 
innerhalb der Belegschaft. Da die 
Disziplinierung des Top-Manage-
ments durch die Kapitalmärk-
te heute auch bei Aktiengesell-
schaften mit weit gestreutem Kapi-
tal besser zu funktionieren scheint, 
sollten die mitbestimmten Groß-
unternehmen bei der Produktivität 
und der Rentabilität heute besser 
dastehen als in früheren Jahren. 
Vermutlich ist die mittelständische 
Wirtschaft auch von Umstruktu-
rierungsprozessen betroffen, nur 
ist dort die Öffentlichkeitswirkung 
nicht so gegeben. Ein empirischer 
Test könnte untersuchen, ob sich 
die Produktivitätsrelationen im 
Zeitablauf verändert haben. Falls 
sich eine Differenz ﬁ  ndet, hat sich 
ein Unterschied verstärkt oder ab-
gebaut? Welche Firmentypen wei-
sen die bessere bzw. schlechtere 
Leistung auf? Dieser Test würde 
darauf hinweisen, ob die gesetz-
liche Mitbestimmung Anpassungs-
prozesse verhindert oder zumin-
dest verzögert hat oder nicht und 
ob die Mitbestimmungsgesetzge-
bung die Flexibilität der von einem 
intensiveren Wettbewerb betrof-
fenen Firmen beeinﬂ  usst. 
Ein Großteil der Aufsichtsrats-
mitglieder gehört nicht dem be-
treffenden Unternehmen an, son-
dern wird von der Gewerkschafts-
zentrale entsandt. Diese Arbeit-
nehmervertreter müssen an dem 
Unternehmensinteresse nicht im 
selben Maße orientiert sein wie die 
Belegschaftsangehörigen. Auch 
Gewerkschaftsfunktionäre können 
ihre eigenen Interessen verfolgen, 
was bislang in der empirischen 
Forschung nicht untersucht wurde. 
Die Vertretung der Belegschaftsin-
teressen durch Außenstehende 
erscheint genauso überdenkens-
wert zu sein wie die Vertretung der 
Interessen der Kapitaleigner durch 
Angestellte anderer Firmen oder 
ehemalige Vorstandsmitglieder. 
Für die Delegation der Interessen-
vertretung auf Mittelsmänner/frau-
en könnte das Argument eines 
Informationsvorsprungs vorge-
bracht werden, insbesondere bei 
rechtlichen Fragen. Die direkt Be-
troffenen sollten aber jeden Anreiz 
besitzen, sich notwendige Informa-
tionen selbst zu verschaffen, da die 
Verwertung derselben ihnen einen 
Nutzen stiftet, nicht aber den Dele-
gierten. 
Reform der Mitbestimmung
Die theoretischen Grundlagen 
reichen für eine genaue Progno-
se der Wirkungen des Mitbestim-
mungsgesetzes nicht aus. Auch 
die empirischen Studien sind trotz 
der 30-jährigen Erfahrung nur be-
dingt hilfreich, was zum einen mit 
der begrenzten Zahl und zum an-
deren mit stark divergierenden Er-
gebnissen zu tun hat. Auf dieser 
Basis ist eine gesicherte Aussage, 
wie die Mitbestimmung verbessert 
werden könnte, schlecht möglich. 
Vermutlich hat sie keine gravie-
renden schädlichen Wirkungen, 
denn sonst hätten die größeren 
Anbieter in Deutschland stärker 
an Marktanteilen verloren als in 
anderen Ländern und wir hätten 
eine Tendenz zu einer Dominanz 
der mittelständischen Anbieter. 
Das kann ich für Deutschland nicht 
erkennen. Einfache (bislang unver-
öffentlichte) Schätzungen mit der 
von FitzRoy und Kraft verwendeten 
Datenbasis von 179 Unternehmen 
zum Wachstum des Umsatzes 
und der Wertschöpfung der mitbe-
stimmten und nicht-mitbestimmten 
Firmen vor und nach der Einfüh-
rung des Mitbestimmungsgesetzes 
von 1976 zeigen jedenfalls keine 
Änderung zwischen den 70er und 
80er Jahren.13 Die deutsche Aus-
gestaltung der industriellen Bezie-
hungen scheint nicht ursächlich für 
die verstärkten Investitionen deut-
scher Firmen im Ausland zu sein, 
sondern hierfür sind wohl vor allem 
die Lohnkostenrelationen verant-
wortlich. Offensichtlich kann die 
Wirtschaft mit der Mitbestimmung 
leben, auch wenn sie zunächst da-
gegen geklagt hatte. 
Weniger eine Reform des Mitbe-
stimmungsgesetzes ist gefordert 
als eine Reform der Besetzungs-
praxis der Aufsichtsräte. Personen, 
die von einer Steigerung der Leis-
tungsfähigkeit eines Unterneh-
mens nur sehr indirekt betroffen 
sind, sollten nicht eine so wichtige 
Funktion ausüben. Angestellte an-
derer Firmen, ehemalige Angestell-
te der betroffenen Firma und auch 
externe Gewerkschaftsvertreter 
gehören nicht in den Aufsichtsrat. 
Es ist äußerst fraglich, ob Vertreter 
der eigentlich betroffenen Perso-
nengruppen einen Anreiz haben, 
sich ausreichend zu informieren 
und, wenn notwendig, unbequeme 
Entscheidungen zu treffen, insbe-
sondere wenn langjährige persön-
liche Beziehungen zum Vorstand 
aufgebaut worden sind. Allein 
die Kapitaleigner und die Beleg-
schaftsangehörigen repräsentieren 
die Produktionsfaktoren Kapital 
und Arbeit, die die Wertschöpfung 
produzieren und gemeinsam das 
Unternehmensrisiko tragen. Nur 
diese sollten die Kontrolle über 
zentrale Unternehmensentschei-
dungen und die Besetzung des 
Vorstandes besitzen. Konﬂ  ikte 
zwischen den beiden Gruppen von 
Risikoträgern sind bei den notwen-
digen Entscheidungen natürlich 
nicht ausgeschlossen. 
13 Vgl. für die Datengrundlage F. R. Fitz-
Roy, K. Kraft: Co-determination ..., a.a.O., 
S. 233-247.